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LA ECONOMIA CORDOBESA EN EL SEGUNDQO SEMESTRE
DE 1982

La actividad econdmica provincial ha presentado las siguientes notas ca-
racteristicas durante el perfodo indicado:

1.° Un nivel muy parecido al del primer semestre.

2.2 Ausencia de la recuperacidn que a comienzos del 82 era esperada
para final del afio. :

3.° Unas opiniones muy contradictorias sobre la posible evolucion eco-
nomica a lo largo de 1983,

El perfil del atio ha presentado las siguientes alternativas: Primeros me-
ses de un nivel negativo; conforme se fue alcanzando el final del primer tri-
mestre se apuntaron indicios de una posible recuperacion; los primeros meses
del segundo semestre repitieron los valores de los anteriores, aparte de algu-
nos fendmenos estacionales caracteristicos; ya al final del verano se deteriora
la situacion anulando totalmente las esperanzas de una reactivacion; final-
mente en noviembre y diciembre mejoran algunas actividades econdmicas,
evolucion que continua al comienzo del afio actual; este fendomeno puede
proceder bien del comportamiento mas positive que se produce siempre al

* Este articulo supone un estudio de investigacién mis amplio, patrocinado por la Camara Oficial
de Comercio ¢ Industria de CORDOBA.

** Profesores del Departamento de Economiz del Colegio Universitario de Ciencias Empresaria-
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comienzo del afio o bien a un cambio de tendencia de caracter mas duradero.-
Este perfil comin a toda la economfa espafiola presenta en el caso de Cordo-
ba un conjunto algo-mas favorable como resultado de las variaciones de al-
. gunos de sus sectores basicos.

SITUACION DE 1.OS GRANDES SECTORES

Sector Agrario

La agricultura cordobesa durante ¢l afio 1982 ha incrementado su pro-
ducto tanto en cantidad como en valor respecto al afio anterior. La incerti-
dumbre que presentaba el sector a mediados de afio, se ha despejado en sen-
tido positivo, presentando un balance satisfactorio. Hay que recordar, no

" obstante, que las producciones agricolas del afio 1981 fueron tan anormal-
mente reducidas, que esta mejora del pasado afio no significa necesariamente
una excelente campafia, sino un afio mediano.

Las producciones mis favorables correspondieron a los cercalcs sobre
todo trigo, girasol, frutas y hortalizas y aceite de oliva. La produccién de al-
godon fue mediana (disminuyo la superficie pero aumenté el rendimiento) y
el subsector ganadero sufrib, por el contrario, retrocesos de importancia. Se
puede afirmar por tanto que el segundo semestre agricola ha sido positivo,
prolongandose sus efectos sobre Ios primeros meses del 83, a causa de la re-
cogida de la aceituna.

Los resultados agrarios tienen una gran influencia sobre la situacion eco--
nomica provincial por sus efectos sobre la demanda principalmente; eni este
sentido se puede afirmar que la produccién del sector es una de las causas
que ha impedido que el producto provincial decreciera en la segunda mitad
del pasado afio, y en cspccxal que noviembre y diciembre pudieran presentar
un balance hgcramentc positivo.

Este panorama tiene también sus puntos débiles: Crecimiento de precios

agrarios que siguen una evolucion por debajo de los inputs; elevado endeu-
‘damiento motivado por los resultados de la campafa anterior, que ocasiona
en parte fuertes costes financieros y en parte falta de recursos financieros pa-
ra el agricultor; y un aumento indeseable de los stocks de algunas produccio-
nes que supone una pesada carga para el futuro. Estos problemas explican
que una aceptable cosecha haya producido solamente unos efectos débiles so-
bre la economia de Cérdoba.

Sector Industrial

En breves términos se puede afirmar que la indpstria ha ido mal durante
el periodo que estamos analizando. El afio 82 se ha cerrado con un pequeiio
retroceso del sector sobre los niveles del afio anterior.

Comparando con los datos de junio vemos un progresivo comporta-
miento que alcanza hasta encro def 83. La leve mejora experimentada por la
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industria espafiola en los {iltimos meses de los que se tiene informacién, no
ha tenido una equivalencia en la provincia de Cordoba. Esta diferencia de
‘comportamiento puede ser debida a varias causas:

1.9 Aunque la demanda exterior de la economia espafiola haya perdido
puntos en este semestre respecto al afio 81, sin embargo, ha sido el
principal impulso del pequefio crecimiento del PIB. La menor im-
portancia relativa de las exportaciones en la economia cordobesa
anula en parte el efecto positivo que ha tenido para el resto de la in-
dustria espafiola. -

2.2 Por otra parte, el caracter agrario de un elevado porcentaje de las
exportaciones cordobesas, no permiten clertamente un gran dina-
mismo de esta demanda por razones bien conocidas.

3.2 Los resultados de la encuesta de coyuntura industrial muestran una
situacién mas favorable de las grandes empresas que la de las “py-
mes” ;la preponderancia de las pequefias y medianas empresas en el
tejido industrial cordobés tiene como resultado un nivel de deman-
da y produccion menos favorables. '

4.2 La estructura de Ja economia cordobesa, en la que la industria tienc
una débil participacidn, determina un cierto retraso en el seguimien-
to de las ondas positivas o negativas de la economia espafiola. Sila
pequeda mejora actual nacional se consolidase en el futuro, no tar-
darfa en manifestarse en la industria provincial.

Esta situacion poco brillante de los resultados industriales contrasta con
la actitud de algunos empresarios cordobeses que tratan de remontar los pro-
blemas ampliando sus ventas y abriendo mercados, con un gran dinamismo
que no siempre obtiene resultados positivos por la deprimida situacidn eco-
nbdmica nacional e internacional. Muestras de ello son, por ¢jemplo, las expo-
siciones industriales y comerciales que han animado la economia provincial,
entre la que destacamos EXPO CORDOBA; la creacién de una entidad
orientada al fomento de las exportaciones; y la consolidacion de empresas
de tipo medic principalmente del sector agroalimentario, que van ya supe-
rando su etapa de implantacion, ’

Distinguimos a continuacién los tres grandes grupos que tradicional-
mente se utilizan para clasificar el sector industrial.

1. Industria de Bienes de Tnversidn .

Este subsector es el que presenta una peor situacién en la provincia cor-
dobesa. Bl nimero reducido de empresas que lo componen y las caracteristi-
cas de la produccidn, trabajando normalmente con pedido en firme, hacen
que se produzcan cambios frecuentes cuyo significado coyuntural puede ser
ambiguo; por dlo es necesario considerar un perfodo mis largo que en otros
sectores, un afio por ejemplo, para tener una idea fundada de su situacion,
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Efectivamente la crisis de estas empresas dura ya varios afios y en espe-
cial durante todo el 1982 han mantenido una demanda muy débil, y una
utilizacion de la capacidad de produccion claramente insuficiente para cubrir
sus gastos normales. _

Como causas de este panorama negativo del subsector destacamos Jas si-
guientes: . :

1. Problemas especificos de la industria cordobesa, dimensién excesi-
va, productividad baja, etcétera, que ya apuntibamos en el informe
anterior. _

2.° Debilidad de la demanda interior, consecuencia de 1a fase depresiva
de la economia espafiola, que no ha conseguido afin recuperar un

. ritmo de inversion normal.

3.2 Hscasa demanda extranjera, por motivos de la crisis mundial, y
también por la fuerte competencia en los mercados internacionales
que establecen unos niveles de precios no siempre posibles para las
empresas espafiolas. Por otra parte e fortalecimiento del proteccio-
nismo constituye una elevada barrera para los pafses de desarrollo
intermedio como Espafia, y

4.9 El freno de la construccion de centrales nucleares y en general el
lento desarrollo del Plan Energético Nacional unido a la falta de
grandes proyectos piblicos o privados de inversién no ha dejado de
afectar negativamente a estas empresas. El cambio de Gobierno
con el légico retraso de la actividad piblica explica en parte estos
fendmenos.

El comienzo del afio ha presentado una leve mejora de la coyuntura de
este conjunto de empresas, pero manteniendo todavia unos niveles muy ne-
garivos.

2. Industriz de Bienes Intermedios

Situacion también negativa, pero en niveles algo mejores que ol subsec-
tor anterior. Con alguna excepcion la demanda de estas industrias y su nivel
de produccién son muy inferiores a los niveles normales y no se observa nin-
guna recuperacion ni en el segundo semestre del afio ni en los primeros meses
de 1983, En términos relativos se puede observar que 1a coyuntura de la in-
dustria cordobesa de bienes intermedios es peor que la del mismo subsector
en Espafia,

Un nimero elevado de empresas de esta agrupacién proporciona sus
productos a la industria de la construccion, su débil demanda viene determi-
nada por tanto por el nivel de la actividad constructora en la provincia o en
otras areas de Andalucia, pero al mismo tiempo se observa cémo algunas
realizaciones del sector consiructivo no han repercutido favorablemente so-
bre estas empresas cordobesas; parece como si algunas de ellas estuvieran
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quedando fuera de los circuitos comerciales de los productos auxiliares, que
~_ estan siendo proporcionados por las grandes empresas nacionales.

Respecto a otros sectores de esta industria, su situacién sélo puede mejo-
rar cuando se produzca la recuperacion de la economia espafiola.

%. IEndustria de Bienes de Consumo

Es la que presenta un nivel menos desfavorable tanto en sus valores ab-
solutos como en relacion a la misma industria a nivel nacional. No obstante,
estz opinion hay que matizarla: en ¢l segundo semestre la demanda fue débil,
probablemente por el agotamiento de su componente familiar a causa de la
excesiva duracion de la crisis y de las simaciones de paro; a final del perfodo
y comienzos del afio actual se produce una pequefia mejora que podria tener
causas estacionales, ya que el grave fendmeno del paro se mantiene con fuer-
za hasta ¢l mes de febrero. :

Dentro de este conjunto las producciones agroalimentarias han manteni-
do niveles practicamente estacionarios tanto por la situacién de la demanda
interior como por las dificultades de ampliar la exportacién, por razones evi-
dentes, no solo economicas. La mala cosecha agricola de Ia campaia ante-
rior ha sido también causa de la baja produccion de algunas industrias deri-
vadas. ‘

Sector de Iz Construccidn

El sector presenta un balance equivalente al del primer semestre del afio,
es decir, un poco mejor que ¢l aftio 1981, pero sin recuperar los niveles nor-
males, '

Los indicadores cuantitativos de la actividad mis comiinmente utiliza-
dos son: poblacién ocupada y consumo de cemento. En la zona Sur el con-
sumo aparente de cemento evoluciond de forma positiva aumentando respec-
to al afio 1981 en un 0,09 por 100, mientras que a nivel nacional la evolu-
cion fue negativa, aunque no tanto como en el afio anterior. La poblacién
ocupada provincial en el sector ha evoluciopado favorablemente a lo largo
del afio 82 y principalmente a partir del segundo semestre, los datos siguien-
tes corroboran esta afirmacion.

Por subsectores, dentro de este sector tan complejo, se observa una ma-
yor actividad de las obras plblicas, de origen provincial principalmente, y
de las reparaciones de viviendas y obras auxiliares de la construccién. Las
grandes obras piblicas del Gobierno central no han tenido gran incidencia
en ¢] pasado afio; quizd su volumen principal se manifestard en el 83. Res-
pecto a los planes de inversion de la Junta de Andalucia ain no se han inicia-
do por razones administrativas, por lo que sera durante el afio actual cuando
s¢ puedan manifestar sus efectos sobre e sector.

La construccién de naves industriales y otras obras empresariales ha te-
nido poca actividad por las mismas causas que explican la escasa inversion
durante este periodo.
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Paro registrado Provincia de Cordoba

Afig 1982

Sector % 8. Construcc.
Construccion Total . ¢l Total

Enero ..o 10.928 45798 - 23,86
Febrero ... ... e 10771 47.234 22,80
Marzo . ... ... o . 10.373 45.579 22,76
Abrl . .. . -

Mayo ..o 10.300 43.058 22,86
Jumio ... o 9.478 41.747 - 22,70
Juio ... oo 9.408 42,210 22,29
AGOSIO ot 9.863 44.381 22,13
Septiembre . .. ... ... L 9.974 45.41% 21,96
Qctubre ..o oo 16.190 46.101 22,10
Noviembre . .............. 10.137 - 30.546 20,05

En cuanto a la vivienda, se han realizado construcciones pero en nimero
inferior al que hacla prever el Plan Trienal de la vivienda y lo que es peor las
ventas se producen con dificultad. Ello indica los problemas de renta de la
economia familiar y las excesivas cargas financieras de la adquisicion de una
vivienda. El mismo fenomeno se observa en el mercado secundario de edifi-
€108, )

Sectores Comercio y Servicios

Como es sabido un devado porcentaje de la economia cordobesa corres-
ponde a estos sectores cuya situacion viene determinada por ¢l resto de la ac-
tividad econonica. La impresion que se obtiene acerca de estas empresas, es-
pecialmente de las comerciales, es que el segundo semestre ha sido bastante
malo, debilitindose su situacion respecto a perfodos anteriores de la crisis
cconémica; parece que el nivel casi normal de la demanda familiar ha tenido
que reducirse dada la excesiva duracion de la depresién econdmica, afectan-
do por mnto al comercio de la provincia.

Ni siquiera el aumento estacional de la demanda a finales y principios de
afio ha alcanzado en estos meses la importancia de afios anteriores. Incluso
los bienes de consumo duraderos han experimentado un descenso de deman-
da del que solo se salvan algunos electrodomésticos y los turismos.

En los servicios pablicos la actividad ha venido marcada por la anorma-
lidad caracterfstica de una época de elecciones y de organizacion de la admi-
nistracion autbnoma.

Las instituciones financieras atraviesan una etapa de crisis muy conoci-
da, que, sin embargo, no ha afectado gravemente a las de Cordoba. El
aumento de la liquidez retenida de diciembre pasado y de marzo del afio ac-
tual influird negativamente sobre su situacién.
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Otros subsectores, hostelerfa, empresas turisticas, etcétera, también han
experimentado dificultades en este semestre (1). _

En resumen, balance negativo efecto de la crisis de la economfa empre-
sarial y familiar, sin olvidar los problemas estructurales que en general no se
han modificado apenas en estos meses.

COMPORTAMIENTO DE LA DEMANDA

En los parrafos siguientes se analiza el comportamiento de la demanda,
dada su especial importancia como causa determinante del nivel de produc-
<ion. :
Como partimos de un nivel muy agregado en esta primera parte, distin-
guiremos Unicamente los cuatro sectores de demanda: Extranjero, Adminis-
tracion péblica, Empresas y Familia.

Demanda Exterior

Las exportaciones espaficlas durante el segundo semestre del afio pasado

y primeros meses del actual han experimentado un crecimiento muy débil, a

- pesar de lo cudl han constituido el impulso positivo mis importante de la de-
manda global. Esta situacidn poco satisfactoria ha venido motivada por ¢l
aumento general del proteccionismo que hace cada vez mas dificil las ventas
en el Exterior; también la situacion de sobrevaloracion de la peseta ha entor-
pecido la exportacion espafiola hasta la devaluacion de diciembre pasado,
que ha proporcionado una ayuda de escasa duracién ya que la diferencia en-
tre la inflacion espafiola y la de nuestros clientes, no recogida plenamente
por la cotizacion de nuestra divisa monetaria, encarece nuevamente los pro-
dUCtOS eSPaﬁOICS n El CXtraﬁ}erO.

Este factor no repercute fuertemente en la economia cordobesa dada la
menor importancia de sus exportaciones, aunque si afecta negativamente a
empresas o sectores concretos. En general la exportacion provincial ha sido
débil, incluso inferior al primer semestre. Esto es aplicable en primer lugar a
las industrias de bienes de inversion e intermedios que a pesar de sus esfuer-
zos encuentran cada vez mas dificultades para vender fuera de Espafia. En
cuanto a los bienes de consumo, los no agrarios se encuentran en la mistma si-
tuacion, incluso la platerfa, que habria conseguido clertos mercados exterio-
res, ha tenido una demanda débil y estancada; los productos agrarios, des-
pués de la reduccién de ventas debida entre otras causas a la mala cosecha
anterior, han experimentado una mejora importante en el {ltimo semestre
del afio y meses siguientes del 83; asi las exportaciones del vino han mejora-

(1} Los excelentes resultados del sector turistico que ha contribuido favorablemente 2 nivel nacio-
nal no sblo a la balanza de pagos sino también 2 la situacién de algunas zonas, apenas ha proporciona-
do resultados apreciables en Cérdoba.
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do y el aceite de oliva de la nueva campafia esta obteniendo unas ventas
aceptables en el exterior. ' :

Demanda Pdblica

En conjunto, la demanda del sector piiblico presenta un segundo semes-
tre con pocas variaciones importantes, si bien se detecta un crecimiento mas
débil que ¢l del primer semestre, fendomeno relacionado con la reduccion de
ta actividad a causa de las elecciones generales y el consiguiente cambio del
Gobierno.

Respecto a los gastos corrientes, la compra de bienes y servicios aumen-
ta en mayor proporcion mientras que los costes de personal crecen mis lenta-
mente, lo cual afecta negativamente a la demanda familiar. El aumento de
transferencias corresponde al subsidio de desempleo, a las subvenciones a los
sectores en crisis y a transferencias 2 la Administracion local y autondmica;
algunos de estos conceptos, especialmente el primero ha influido en sentido
positivo sobre la economia provincial, a través del consumo, mientras que
los otros dos han tenido una escasa incidencia.

La inversion publica ha sido reducida por las razones ya apuntadas, y en
el caso de Andalucia por la no disposicion de recursos ni de competencias
durante el afio anterior. En Cordoba sblo las obras emprendidas por la
Diputacion y en menor medida por los Ayuntamientos han representado un
aumento de la demanda.

El comienzo def afio 83 se ha caracterizado por una mayor actividad
del gasto corriente, que no ha afectado a las remuneraciones del personal, y
un aumento de la inversion a nivel de proyectos que aiin no se han iniciado
€n st Mayor parte por retrasos administrativos y de realizacion de los presu-
puestos pablicos. En resumen escasa mejora de la demanda piblica en la pro-
vincia cordobesa.

Demanda Empresarial

En el funcionamiento de la economia cordobesa aparece claramente la
caracteristica, propia de una economia provincial, de la gran importancia de
las transacciones de bienes con el resto del mundo, que en su mayor parte co-
rresponden a los intercambios con otras provincias espaiiolas. Este hecho tie-
ne varias comsecuencias:

1.* Los pedidos empresariales recibidos por la industria cordobesa pro-
ceden en mayor proporcion del resto de Espafia que de la propia
provincia.

2. En consecuencia la reactivacién econdmica de Cordoba solo puede
tener su origen en una recuperacion de la economia espafiola, ya que
en el hipotético caso de una mejora interior ésta no podria lograr
una expansion autosostenida. -
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3.2 La demanda empresarial es ¢l principal componente de la demanda
total, por lo que la clave de un cambio econdmico esta en la respues-
ta que el sector de la empresa privada a un impulse positivo, tenga
su origen en el sector piblico o en el privado.

La demanda de bienes de equipo es la que ha presentado un nivel mas
negativo a causa del escaso dinamismo de la inversion empresarial durante
estos meses. La profunda depresidn de la economia espafiola indica precisa-
mente que la respuesta positiva dela Formacion de Capital se produciria so-
lo una vez que la recuperacion hubiera perdurado durante varios meses; no
tiene nada de extrafio que la incertidumbre de un periodo de elecciones, vy la
crisis de diversos sectores y empresas, de 1a que el asunto RUMASA es sdlo
el mas llamativo, haya retrasado los escasos proyectos de inversidn exis-
tentes, o

La demanda de bienes intermedios ha sido un poco mas elevada que la
de bienes de equipo. Se observan fuertes alternativas a lo largo del periodo
estudiado, coincidiendo el final de afio y el comienzo del siguiente con un ni-
vel algo mejor que los meses anteriores. Esta suave elevacion de la demanda
viene motivada principalmente por una reposicion de stocks de materias pri-
mas cuyo nivel era inferior a lo normal. Insistimos en que esta demanda in-
termedia procede en su mayor parte de otras provincias andaluzas o de otras
regiones. A la vista de estos datos es dificil §  juzgar si todo ello corresponde a
un cambio favorable de la coyuntura econdmica espafiola, o es simplemente
resultado de movimicntos de adaptacion a una tendencia depresiva.

Demanda Familiar

El caracter de esta parte de la demanda, hace que su componente inte-
rior sea mas relevante que en los tratados anteriormente, aunque como es 16-
gico casi toda la industria agroalimentaria tenga un mercado de alcance na-
cional.

La demanda de consumo espafiola experimentd un modesto crecimiento
durante el afio 82 (de 0,1 a 0,5 por 100 segun el Boletin Econémico del
Banco de Espafia), un poco mas clevado en el segundo semestre que en e
primero. Este resultado se obtuvo como consecuencia del aumento de los sa-
larios reales, de las transferencias y del breve crecimiento de las cargas impo-
sitivas sobre la renta familiar.

El aumento de rentas salariales motivado por la revisidn prevista en el
ANE, tuvo menos amplitud en la economia cordobesa que en otras de ma-
yor desarrollo industrial; mientras que el subsidio del paro y las transferen-
cias habran favorecido e aumento del consumo. El aumento del paro, sin
embargo, ha deprimido la demanda. El conjunto de estas causas ha determi-
nado una demanda de consumo estacionada durante el segundo semestre,
que hasta los primeros meses del afio actual no experimenta algin incremen-
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to. En articulos concretos, la mayor demanda ha correspondido a vehiculos,
algunos bienes de consumo duradero y alimentacion.

‘Sin embargo, dichas variables sblo han afectado a algunos sectores in-
dustriales cordobeses; para los demas el nivel de pedidos ha dependido de la
demanda de consumo espafiola.

En resumen la situacién de la demanda global durante el segundo se-
mestre ha sido la debilidad, con el siguiente orden de incrementos de mayor
a menor: 1) Demanda exterior (escasa en términos absolutos); 2) de consu-
mo; 3) de bienes intermedios; 4) del sector publico, 5) de bienes de equipo.

EL CONSUMO ENERGETICO

El consumo eléctrico en la provincia de Cérdoba, en cuanto indicador
del nivel de actividad econdmica, muestra un incremento importante en los
meses centrales, decayendo el resto del afio a niveles inferiores a los del ante-
rior. No tendria mucho sentido interpretar estos datos como indicios de un
proceso de sustitucidn por otras fuentes de energia, fendmeno que no es cb-
servable en los datos nacionales, que por otra parte no tendria ninguna base
en los precios relativos ni en las condiciones de oferta de energia.

No hay otra explicacidn para este menor consumo energético que la pér-
dida de impulso de la industria cordobesa al final del semestre pasado.

El consumo de productos petroliferos mantiene durante todo el afio un
volumen inferior al del 1981, pero sobre este cambio que afecta fundamen-
talmente al fuel-oil, no sdlo ha incidido la depresion de la actividad econo-
mica, sino también el alto nivel de precios. '

En los primeros meses del afio actual se ha elevado el consumo de ener-
gia en Espafia, lo que también ha afectado a Cordoba aunque en menor pro-
porcidn. Este es uno de los datos que indica una mejor situacién econdmica,
aunque como en otros indicadores se observa un leve empeoramiento a par-
tir de marzo que hace temer que el proceso no se mantenga en el futuro.

El descenso de precios de los crudos petroliferos no ha ido seguido por
un cambio del mismo signo en los precios interiores, ya que la progresiva de-
preciacion de la peseta compensa parcialmente la baja de precio del barril;
unido a que un cambio brusco del precio de estos productos podria frenar o
entorpecer la sustitucion de fuentes de energia que tantos esfuerzos ha reque-
rido a la economia espafiola. En consecuencia ha continuado el descenso de
consumo de energia petrolifera en Cordoba aunque el cambio del precio de
los productores no haya dejado de producir algin efecto sobre los consumi-
dores en sentido positivo. '

CREDITO Y FINANCIACION

En el segundo semestre de 1982 el volumen de crédito al sector privade
ha evolucionado en términos muy parecidos al primer semestre del afio;
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aumento en cifras absolutas que representan el mismo tanto por ciento de
crecimiento que el afio anterior.

Algunos aspectos concretos de la financiacion de la economia cordobesa
han sido los siguientes: ' '

1.9 El crédito para inversiones se ha mantenido en cotas minimas,

2.9 El crédito empresarial en conjunto ha crecido en porcentajes muy
semejantes al nivel de inflacion, representando una escasa aporta-
cibn de financiacién en términos reales.

3° Los aumentos de crédito han ido destinados principalmente a las
ecconomias domésticas, tanto por la necesidad de obtener liquidez
para mantener el consumo como por el efecto disuasorio de la infla-
cién sobre el ahorro. : -

4.9 Aunque en general los intermediarios financiercs estiman que la de-
manda de crédito no ha aumentado, algunos problemas de liquidez
bancaria asf como los casos frecuentes de peticiones faltas de sol-
vencia han llevado a un cierto racionamiento del crédito al sector
privado.

En el mes de diciembre ¢l aumento de crédito ha sido especialmente dé-

‘bl en comparacién con lo normal en este mes de fuerte crecimiento de la li-

quidez. Al comenzar el afio el incremento de la financiacion se hace mas in-

tenso, coincidiendo con la mejora de la economia provincial, y causada por
ello probablemente.

Respecto a los costes financieros, se mantuvieron elevados al comienzo
del semestre, bajando muy ligeramente al final del mismo; la reduccion de
Jos tipos de interés de Estados Unidos ha sido una variable fundamental pa-
ra el descenso aludido; también se podria explicar en parte por la eleccion de
una politica de racionamiento del crédito que sustituyd al ajuste via tipos de
interés. En diciembre las previsiones bancarias eran de una tendencia descen-
dente de los costes financieros, sin embargo, la elevacidn en dicho mes del
coeficiente de caja y posteriormente de los depésitos obligatorios en el Ban-
co de Espafia han impedido la reduccion de los tipos de interés prevista, con
¢l consiguiente perjuicio de las posibilidades de recuperacion empresarial.

La reduccién de los costes financieros es una condicion necesaria para
que se inicie una fase de recuperacién. La importancia de este aspecto no
puede hacer olvidar que otras variables tienen igual importancia en la forma-
cién dé las expectativas de los empresarios, contribuyendo igualmente a la
depresién econdmica.

El mantenimiento de los costes financieros a niveles altos no tiene la
mistma influencia sobre todas las empresas. En general las pequefias y media-
nas empresas tienen peor acceso a los mercados bancarios y soportan unos
costes financieros unitarios més elevados. El tamafio normal de las empresas
cordobesas corresponde claramente al de las “pymes”, por lo que este pro-
blema adquiere mayor gravedad quizd que en otras areas econdmicas. La ne-
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cesidad de una politica para este tipo de empresa que les proporcione finan-
ciacion a costes razonables es urgente. En este sentido los acuerdos de Ia
Junta con entidades de crédito, mediante una subvencidn de intereses y cali-
ficacion de valores para su inclusién en los coeficientes obligatorios, pueden
mejorar la financiacion de las empresas de Cérdoba, dentro de los niveles
que permiten los limitados recursos de que dispone la Junta de Andalucia.

LA EVOLUCION DE LOS PRECIOS

En Ia segunda mitad del afio anterior, los precios aumentaron un poco
mas lentamente que en el primer semestre, permitiendo mantener aproxima-
damente ¢l objetivo previsto para el conjunto del afio. Por sectores, los ma-
yores incrementos correspondieron a la industria, en segundo lugar a los ser-
vicios, siendo el sector agrario el que menos presiond sobre la inflacién de
este segundo semestre. Entre los medios que influyeron positiva o negativa-
mente sobre los precios destacamos:

1.2 La moderacion de los costes salariales en los primeros meses que
s¢ compensd posteriormente por la subida determinada por la
clausula de revisién incluida en el ANE;

2.2 Lasubida de los precios interiores de productos petroliferos deci-
dida al final del afio;

3.2 La moderacién de los precios agricolas por los mejores resultados
de la campafia en relacidn a la anterior. '

Desde ¢l punto de vista de la empresa de Cérdoba, tenemos una peque-
fia mejora de los costes de produccién unida a una elevacién de los precios
de venta inferior probablemente a 1a media nacional, por lo que en conjunto,
el volumen de excedentes no debe haber variado demasiado respecto al pri-
mer semestre, cxcepto en las empresas muy endeudadas que se ven grave-
mente afectadas por los costes financieros. En este sentido, la agricultura,
que ha mejorado sensiblemente la produccion, no ve incrementarse en la mis-
ma proporcion sus beneficios por la menor subida de sus precios y por el ele-
vado endeudamiento del sector, consecuencia de las malas cosechas ante-
riores.

En cuanto al consumidor, su poder adquisitivo depende de la inflacién
espafiola y no, fundamentalmente, de los precios de las empresas cordobesas.
El segundo semestre ha representado un ligero alivio que no impide, sin em-
bargo, el descenso de los ingresos reales de los ltimos afios.

Los primeros meses del afio actual se han caracterizado por una conti-
nuacion del paulatino descenso de la inflacién, a pesar de las subidas de las
tarifas de algunos servicios piblicos. Los productos agrarios v los salarios
pactados en los convenios han determinado este comportamiento més suave
de los precios.
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CREACION Y AMPLIACION DE EMPRESAS .

Las tnicas diferencias observadas con relacién al primer semestre son
una cifra més reducida de nuevas empresas y también un descenso de los cie-
rres de establecimientos por motivos de crisis empresariales; lo cual no es
contradictorio con diversos casos de reduccién y regulacion de empleo y de
dificultades frecuentes de tesorerfa en muchas sociedades.

Algunas empresas se han trasladado a nuevas instalaciones situadas nor-
malmente en poligonos industriales, con la normal ampliacion de equipos y
capacidades; estos casos son bastante limitados por lo que no han podido
cambiar la tendencia decreciente de la inversién provincial.

El panorama es de una gran atonfa, con un escaso namero de nuevas .
empresas, de ampliaciones e incluso de cierres empresariales. '

EMPLEQ Y SALARIOS

El paro que partia en el primer semestre del afio, de unas cifras algo mds
reducidas que en los meses anteriores, sobre todo al final de dicho periodo,
ha ido aumentando durante el segundo semestre a pesar del alivio que repre-
senta el trabajo proporcionado por el sector agrario en un afio de cosecha
aceptable. Este aumento del paro corresponde al municipio de la capital, ya
que ¢l paro registrado en el resto de la provincia no ha experimentado varia-
ciones de importancia, lo cual demuestra el carécter industrial y de ptimer
empleo de dicha variacion del paro. Los primeros meses del afio 1983 tie-
nen la misma evolucion, deteniéndose a partir de marzo el aumento del de-
sempleo; aparte de las causas puramente estadisticas, esta interrupeion del
crecimiento del paro parece proceder del agotamiento del proceso de rees-
rructuracion industrial y de sustitucién de trabajo por capital, mas que del
aumento de nuevos empleos.

Dentro del sector industrial, el nivel de empleo depende de la esperanza
de una reactivacién de Iz demanda; actualmente continta la incertidumbre
acerca de las dos grandes instalaciones industriales cordobesas, de las que
depende un alto porcentaje del empleo del sector,

La conflictividad laboral ha tenido menos importancia en estos meses,
reduciéndose sensiblemente el niimero de horas perdidas por esta causa. Las
huelgas o reivindicaciones han estado motivadas principalmente por la opo-
sicién a las reducciones de plantilla tratando de conservar ¢l mayor nimero
posible de puestos de trabajo, frente a las propuestas de las empresas que en
la mayoria de los casos trataban de conseguir su viabilidad; aunque también
se hayan presentado algunos pocos casos de pretensiones fraudulentas de re-
ducir plantillas o realizar cierres de empresas no justificados.

Los primeros meses del afio actual han presenciado algunos problemas
de otro caricter que han afectado a colectivos normalmente no muy conflic-
tivos, tales como los médicos, la banca, comercio, etcétera. En estos conflic-
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tos han influido las reivindicaciones salariales, de horario y algunas cuestio-
nes de caracter politico y social, - '

Los sueldos y salarios han aumentado en porcentajes no superiores al
IPC, con un comportamiento moderado al principio del semestre, un
aumento posterior por la revisién prevista en el ANE ya comentada, y unas
variaciones no muy altas en los primeros meses del 83.

AHORRO E INVERSION FAMILIAR

La evolucion de la renta familiar durante el perfodo analizado ha estado
afectada por los hechos comentados en el parrafo anterior. En forma resumi-
da, las variaciones de la renta han procedido de:

1.% Aumenro de los salarios no superior al IPC.

2.° Incremento de los sueldos de los funcionarios y otro personal del
sector pitblico inferior a dicho nivel de precios.

3.9 Aumento de transferencias piiblicas.

4.2 Aumento de ingresos procedentes de pequefios negocios a veces no
declarados y actividades de reparacion o pequefias “chapuzas”.

5.9 Incremento de los ingresos de los agricultores,

6. Reduccion de los ingresos procedentes de la actividad empresarial
no agrarla.

- Todo esto ha llevado a una pequefia reduccion de la renta familiar dis-
ponible que hubiera sido mucho menor sin los resultados del sector agrario,
y por tanto una baja del ahotro que ha ido unida a mayores importes de cré-
dito al consumo, con lo que ¢l ahorro global familiar se ha visto ligeramente
reducido. :

En relacion con la inversién familiar no se observan variaciones impor-
tantes en relacion al primer semestre. La inversion del ahorro de ia familia
responde a un comportamiento bastante estable que no suele variar a corto
plazo. Relacionado con la inversidn en valores, ¢l mejor comportamiento de
la-Bolsa no ha afectado sensiblemente a Ia inversion en acciones, ya que la
profunda caida de 2 Bolsa durante ocho afios largos, requiere un periodo de
tiempo mucho més largo para volver a atraer el ahorro doméstico. Este si-
gue prefiriendo los valores de renta fija por su menor riesgo, compatible con
desgravaciones fiscales. Precisamente esta posibilidad de obtener reduccio-
nes de impuestos es un determinante decisivo de la inversién financiera fami-
liar.

La inversion en inmuebles sigue siendo escasa por la excesiva carga que
representa Ja adquisicidn de una vivienda, debido al nivel de los costes finan-
cieros, los plazos insuficientes de amortizacion de los préstamos v los precios
a veces abusivos de los edificios. En un parrafo anterior se han comentado
las dificultades actuales de venta de las nuevas promociones a pesar del pe-
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quefio nitmero de construccidn de viviendas en Cordoba durante los Gltimos
meses, el retraimiento de la demanda constituye la explicacién de esta situa-
CEOU

El depdsito de ahorro en cuentas bancarias tampoco ha experimentado
clevaciones sustanciales, limitindose los incrementos a las necesidades exigi-
das por las transacciones. El freno de los intereses pasivos pagados por los
bancos unido a la inflacidon desanima al ahorrador; la excepcion han sido las
cuentas de ahorro fiscal que han conseguido una atraccidn de fondos de cier-
ta importancia a pesar de las menores ventajas que proporcaonan en relacion
con los valores desgravables.

Por {ltimo, las nuevas formulas de aborro (ietras bursatiles, pagarés del
Tesoro, etcétera) tienen aceptacidn por sus altos rendimientos y su escaso
control por parte del Fisco; no obstante, ¢l excesivo nlimero de formas de
inversién financiera limita el mercado de cada una de ellas, ya que cuando
surge un nuevo instrumento viene a disputar a los demis los recursos existen-
tes, puesto que las posibilidades de incrementar ¢l ahorro de las economias
domésticas son muy escasas.

RESUMEN DE LA SITUACION ACTUAL

Durante el perfodo comprendido entre julio del 82 y abril del 83, 1a
economia cordobesa ha presentado una situacion de depresion; esta fase co-
mon al primer semestre del 82, ha coincidido en los dltimos meses indicados
con un episodio de suave mejora que en nuestra opini{')n tiene un caracter
transitorio, por lo que no corresponde probablemente al inicio de una fase de
CXPE{!}SIOD

Este pequefio incremento de la actividad econémica ha venido determi-
nado por el sector agrario principalmente (2), y en menor medida por la in-
dustria de la construccidon (3) y la fabricacion de bienes de consumo. Las in-
" dustrias de bienes intermedios, el comercio, los servicios y la fabricacion de
bienes de equipo, por este orden, presentan resultados negativos.

En el caso de la economia cordobesa la situacion en este perfodo tiene
sus causas en aspectos’ de oferta principalmente: produccibn agraria sobre to-
do y algunas reposiciones de'stocks; la demanda, en su componente exterior
al provincia ha mostrado debilidad al menos en el segundo semestre del
pasado afio. A pesar de ello, el mayor dinamismo ha correspondido a la de-
‘manda exterior {de poca importancia cuantitativa} de bienes de consumo ¢
intermedios; la demanda de otras provincias ha sido parecida a la del primer
semestre en bienes de consumo e intermedios; la demanda piblica ha estado
muy estacionada y la de bienes de equipo inferior a la del afio anterior.

{2} Su crecimiento sobre ¢f afio anterior ha permitido conseguir que el producto provincial crezca
?igeramcnte

{3} Recordemos que ef aumento de este sector se basa principalmente en obras piblicas y repara-
ciones y mejoras de edificios.
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Ouras causas que han impedido la inversién empresarial y por tanto la
recuperacion econdmica han sido el excesivo importe de los costes financie-
ros, las dificultades que tienen muchas empresas cordobesas para obtener fi-
nanciacion en condiciones adecuadas, y la persistencia de la inflacién que
por su diferencia respecto a las subidas de precios de otros paises lleva a la
depreciacion de la peseta, lo cual incrementa los costes empresariales y re-
fuerza la propia inflacidn. :

- Los costes salariales han sido un problema para algunas empresas dado
el nivel de utilizacién de su equipo, a pesar de.que ¢l aumento de salarios ha
sido muy moderado, pero al adaptarse sus variaciones a las del IPC se ha
consolidado el proceso de inflacién al nivel del 13-14 por 100, que resulta
muy dificil reducir. En este sentido la aprobacion del Acuerdo Interconfede-
ral representa una ruptura de este proceso que podria iniciar un cambio de
la intensidad de la inflacidn. ‘

En todo caso no hay que olvidar que existe un problema de expectativas
que actualmente no facilitan la actividad econdmica; la situacién de la eco-
nomia espafiola e incluso internacional y la incertidumbre social afectan pro-
fundamente a las empresas cordobesas, que sélo se decidirin a incrementar
su actividad ante un cambio profundo y duradero de estas circunstancias.

Esta situacion tiene como resultado la debilidad de la inversién, la esca-
sa creacion de empresas y ¢l aumento del paro.

Desde el punto de vista de la economia familiar la coyuntura se caracte-
riza por el aumento del paro, ya ditado, que, sin embargo, experimenta algu-
na mejora al final del periodo estudiado; un debilitamiento de la renta y del
ahorro familiar y una rendencia a sustituir la inversion por el consumo para
aquellos que han logrado mantener su poder adquisitivo, excepto en lo que
se refiere a las inversiones que proporcionan ventajas fiscales.

LAS PERSPECTIVAS DE LA ECONOMIA CORDORESA

El comportamiento de la economia cordobesa es funcién de la situacidn
espaficla, por lo que en primer lugar consideramos las expectativas actuales
de la economia espafiola en los proximos meses.

Ante todo parece muy dificil que se inicie la reactivacién en los meses in-
mediatos, ¢ incluso la esperanza de que se produzca al final de afio es al me-
nos dudosa. En esta situacion la creacidn de empleo no podra alcanzar cifras
considerables, el decisivo interés del Gobierno en reducir el paro llevara pro-
bablemente a adoptar medidas que con una economia deprimida no pueden
aspirar mas que a mantener el paro en los niveles actuales; su reduccién du-
rante el 83 parece cast imposible.

El crecimiento del producto puede proceder de dos fuentes:

A) El Sector Exterior; la diferencia de niveles de inflacién v las fuertes
barreras a la importacidn hacen muy dificil que la exportacién
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aumente en términos reales, salvo que la economia mundial entrase
en una fase expansiva, lo cual no parece probable de forma inme-
diata. Los datos de los primeros meses de 1983 parecen confir-
marlo.

B} El Sector Piblico; en el segundo semestre del afio es probable que
s¢ lleven adelante algunos proyectos importantes de inversion, aun-
que hay dos razones que pueden limitar su importancia, el retraso en
la elaboracién y aprobacion de los presupuestos v el temor a un de-
sequilibrio excesivo de las cuentas piiblicas; por ello creemos que e
impulso plblico serd moderado y que ain tardari unos meses en
producir efectos sobre la economia espafiola.

Del resto de los sectores no se puede esperar variaciones positivas de im-
portancia; la demanda familiar serd la que podra mantener un nivel modera-
damente expansivo, lo cual no parece aplicable a la demanda empresarial.

En resumen, el conjunto de sectores lleva a una previsién de crecimiento
muy débil del PIB en 1983 (;1 por 1007 41,5 por 1007).

La inflacion podria frenarse como resultado del Al que a pesar de las
criticas que ha recibido, representa una posibilidad de romper la espiral
costes-precios que, unido a una politica monetaria restrictiva, podria permitir
una variaci6n del IPC situado dentro de las previsiones del Gobierno (4).
Sin embargo, este nivel de inflacién de alrededor del 12 por 100 es todavia
muy superior a la media de los pafses desarrollados, por lo que es de esperar
una continuacion de la depreciacion.de la peseta; ello impedira la reduccion
de los precios de los productos petroliferos salvo una caida muy intensa de
los precios del productor. Esta depreciacion presionard sobre los precios por
lo que es de esperar un reforzamiento de la politica monetaria de caricter
restrictivo. El déficit de las cuentas piblicas, atin contando con los recortes
previstos, es suficientemente elevado como para representar un nuevo ele-
mento de presion sobre los precios. Aunque se adopten medidas severas todo
esto hace prever que la inflacién se mantendri en un nivel semejante al de los
dos dltimos afios. :

Refiriéndonos ya a la economia cordobesa, la probable evolucidn de la
economia espafiola no permitird grandes variaciones de la demanda; por
otra parte la produccion agraria tan decisiva para la situacién provincial pre-
senta un panorama oscuro debido a la sequia (sobre todo para los cereales),
que ha mejorado zlgo por las Huvias recientes; el resto del afio serd decisivo
en cste sentido. Si se consigue salvar la campafia actual, tendremos un nivci_
de actividad econbmica semejante al del perfodo que hemos analizado.

Unos aspectos que pueden afectar positivamente a la provincia son el
inicio del Plan de Inversiones de la Junta, el apoyo financiero a las “pymes”
v la realizacion de algunas obras piiblicas del Gobierno central.

(4} Hay que recordar que los convenios firmados recientemente te sithan en el limite superior de
la banda previstz en e Al lo cual limita bastante sus posibilidades de bajar la inflacién.
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Respecto al empleo no es facil que se consiga crear puestos de trabajo en
las cantidades necesarias para ir reduciendo la cifra de paro; éste normal-
mente mantendrd sus niveles actuales.

Dado e retraso con que se presentan los cambios de la situacion econo-
mica en la provincia cordobesa, concluimos, por tanto, con la prevision de
un nivel de actividad en los proximos meses parecido al del periodo analiza-
do, con algunas posibilidades de pequefias mejoras en la produccion agraria,
en el empleo, en los bepeficios de las empresas mas dinamicas y en la renta
familiar.
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