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I. LA ECONOMIA
VALENCIANA EN EL PUNTO
DE INFLEXION DE UNA
NUEVA TENDENCIA

1. La recesién econémica
valenciana desde la
perspectiva historica reciente

partir de 1989, y hasta

1993, la economia valen-

ciana empieza a mostrar
los primeros sintomas de debili-
dad del ciclo expansivo iniciado
a mediados de los ochenta, mos-
trando diferencialmente una evo-
lucion mas desfavorable que la
experimentada por el conjunto es-
pafiol.

Ya hemos insistido en anterio-
res trabajos (1) en diversos fac-
tores que podrian explicar la
situacion especifica del caso va-
lenciano. Entre éstos, cabe des-
tacar la pérdida de competitividad
de la economia valenciana, con-
secuencia, principalmente, de los
efectos de la politica economi-
ca aplicada desde mediados los
afios ochenta. Esta pérdida de
competitividad se deja sentir in-
cluso en la fase de crecimiento,
pero tiene mayor incidencia en
los cuatro Ultimos afios, periodo
en el que la economia valenciana
manifiesta una capacidad de cre-
cimiento mucho mas débil que
la media espafola.

La mencionada pérdida de
competitividad va aparejada, en
el caso valenciano, a una cri-

sobresale muy especialmente
cuando el impulso de la cons-
truccion queda muy mermado
por los efectos de unos cuantio-
sos excedentes de oferta inmo-
biliaria y la superposicion deuna

| demanda especulativa que se des-

compone progresivamente, pero
sin alterar la rigidez de los precios
de las viviendas.

No hay que olvidar que tras la
debilidad inversora se encuentra
un tejido economico donde la pe-
quefia empresa, muy predomi-
nante, y las industrias tradicio-
nales se enfrentan a unas nuevas
condiciones de mercado dificil-
mente digeribles en sus com-
ponentes salariales, fiscales, de
desarme arancelario, de compe-
tencia de terceros paises en vias
de desarrollo, de altos tipos de
interés, de apreciacion del TCER
(tipo de cambio efectivo real), en-
tre otros factores, de entre los
cuales sobresale siempre la pre-
cariedad implicita en la creciente
inmersion de actividades, incen-
tivada por una cultura fraguada
durante décadas en esta zona.

El reflejo de los anteriores pro-
blemas tiene como consecuencia
méas inmediata la aparicion de
una crisis exportadora mas acu-
sada en la Comunidad Valen-
ciana que en el resto de Espafa.
También aqui habria que recor-
dar la mayor elasticidad de unos
productos tradicionales escasa-
mente diferenciados, en los que
el precio era el factor de referen-
cia mas significativo en los mer-

sis de inversion industrial, que cados exteriores, unido esto a la
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tradicional atrofia de la comer-
cializacion y a la escasisima in-
ternacionalizacion de las empre-
sas valencianas.

En definitiva, un modelo en-
dogeno que habia encontrado las
mejores condiciones para su de-
senvolvimiento hasta mediados
de los ochenta y que ve conver-
tidos los que habian sido sus prin-
cipales factores de crecimiento
en puntos débiles. Asi, sus cla-
ves de desarrollo en los sesen-
ta y setenta (intensidad en factor
trabajo, proteccion del mercado
interior y colocacion de exceden-
tes en el exterior, pequenas em-
presas, subvenciones a la expor-
tacion...) se ven alteradas por la
rigidez de un mercado de traba-
jo que materializa rapidamente
fuertes alzas salariales, y por un
nuevo marco exterior donde la
dimension del mercado europeo
y unas nuevas condiciones de
competencia, mucho mas duras,
exigen una posicion empresarial
mucho mas activa, inductora de
la innovacion permanente y de
la consolidacion de los mercados
externos, mas volatiles.

La escasa compensacion exo-
gena, asociada a una inversion
extranjera que en oftras zonas (Ca-
talufia y Madrid) registra un com-
portamiento muy relevante, cierra
las posibilidades del modelo del
crecimiento tradicional de la eco-
nomia valenciana, con sintomas
de agotamiento y reclamando, a
todas luces, mayores cotas de di-
versificacion estructural. En todo
caso, no se debe perder de vista
lo que constituye el factor clave
de la coyuntura adversa de los
altimos afios: el TCER que ha
debido soportar la industria va-
lenciana, y su pérdida de com-
petitividad dentro y fuera del
pais.

Para concluir, hay que referir-
se al Gltimo eslabon de los efec-
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tos negativos de la trayectoria des-
crita: el mercado de trabajo. Su
complejidad en el caso valen-
ciano, unida a los problemas
generalizados —creciente preca-
rizacion, segmentacion, escasa
formacion del factor trabajo, et-
cétera, queda ademas agravada
por el deterioro creciente en tér-
minos de destruccion de empleo
y tasa de paro —histéricamente
mas favorable—, situada, al final
del periodo, dos puntos por en-
cima de la media espafiola.

2. Hacia un cambio
de tendencia

La tercera devaluacion de la
peseta, dentro de la disciplina
que, en principio, le imponia su
integracion en el Sistema Mone-
tario Europeo, parace haber cons-
tituido un factor relevante en las
expectativas de recuperacion de
la economia valenciana. Una eco-
nomia regional caracterizada por
el indice de apertura externa mas
elevado dentro del Estado es-
panol tenia que ser, l6gicamente,
sensible al doble impacto que su-
ponen los estimulos derivados
del nuevo TCER. Por una parte,
la capacidad de recuperacion de
una cierta reserva del mercado
interior, sometido en gran medida
a la invasion de productos im-
portados a precios muy bajos;
por otra, el incremento de com-
petitividad implicito en la deva-
luacion y sostenido en un marco
donde las tensiones inflacionistas
no han eliminado rapidamente,
hasta el momento, las posiciones
de ventaja recuperadas en los
mercados exteriores.

En la actualidad, ya es un he-
cho que tanto la exportacion
como el turismo —vertiente in-
terna de la propia actividad ex-
portadora— estan erigiéndose
como factores claves para la

recuperacion valenciana, y pa-
liando, sin duda, el claro deterioro
de la tendencia observado en los
ultimos anos.

Dejando al margen los benefi-
cios derivados de las decisiones
sobre la cotizacion de la pese-
ta, las incognitas se centran, en
mayor medida, en las posibilida-
des de sentar unas bases de cre-
cimiento mas estables que des-
cansen en la recuperacion de la
inversion (no olvidemos que la
crisis de inversion, especialmente
en los sectores mas tradicionales,
ha sido un factor significativo en
el comportamiento de la econo-
mia valenciana) y, consecuente-
mente, en la capacidad de mejo-
rar la preocupante situacion del
mercado de trabajo.

Dado el limitado margen de las
administraciones publicas, afec-
tadas por la cuantia de los déficit
presupuestarios, las cargas de los
servicios de la deuda y los li-
mites legales para un endeuda-
miento mayor, las posibilidades
de recuperacion estan centradas
en el resurgimiento de las expec-
tativas empresariales. El desarro-
llo de un clima favorable para la
inversion se presenta como factor
clave para la continuidad de una
nueva tendencia de crecimiento
mas sostenida.

3. La situacion en 1993

Los resultados globales de la
economia valenciana durante
1993 estan lejos todavia de ofre-
cer un balance positivo. En tér-
minos de crecimiento econo-
mico, el citado ejercicio cons-
tituye una prolongacion de la
tendencia observada durante los
ultimos arnos, tal como recoge el
cuadro n.° 1, registrandose, ade-
mas, una tasa negativa de varia-
cion del PIB mas desfavorable
que en el conjunto estatal. No
obstante, los resultados globales
esconden un comportamiento di-
vergente a lo largo del ano; el
primer semestre constituye una
prolongacién de la tendencia ob-
servada en los ultimos cuatro
anos, en los que el ritmo de cre-
cimiento se sitla sistematica-
mente por debajo de la media
espafola; por contra, los indica-
dores de coyuntura disponibles
permiten aventurar que la dina-
mica expansiva durante el se-
gundo semestre —en funcién de
los incentivos del TCER— fue
superior en la Comunidad Valen-
ciana que en el conjunto na-
cional.

Durante 1993, la Comunidad
Valenciana siguié un comporta-
miento sectorial muy similar a

CUADRO N1

EVOLUCION DEL PIB EN EL ARCO MEDITERRANEO
(Tasa real de variacién anual)
[ —— A" . SRS S

Comunidad

AROS Valenciana Espafa
1< 0 S 36 37
1991 28 25
1992 05 07
1993 —1:8 =

Fuente: Fundacidn FIES.
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la media espariola. Fueron la in-
dustria (—4,4 por 100) y la cons-
truccion (— 3,9) los sectores mas
severamente afectados por la re-
cesion, si bien en el caso espanol
la construccion tuvo un retroceso
mayor (—5,8), frente a una evo-
lucion semejante en la indus-
tria (—4,1). Quizd merezca la
pena recordar que el retroceso
de la construccion valenciana fue
mayor en los anos precedentes,
y que la industria, pese a ser 1993
el afo en que peores resultados
ofrece, arrastraba una manifiesta
debilidad en términos compara-
tivos, incluso en su dinamica ex-
pansiva, en la segunda mitad de
los ochenta. Crisis del modelo in-
dustrial tradicional —por las ra-
zones apuntadas— y excedentes
de oferta inmobiliaria —especial-
mente en segunda residencia—
marcan unas dificiles expectati-
vas para la base productiva va-
lenciana, que veria los estimulos
exportadores retrasados hasta la
tercera devaluacion de la peseta.
A partir de esta ultima, se inicia
la recomposicion de mercados
perdidos y la superacion de las
severas pérdidas de competitivi-
dad, asociadas tanto a la inercia
inversora de los ochenta como a
las relevantes pérdidas de venta-
jas salariales, factores que, sin
duda, han demorado el despegue
exterior.

Los indicadores disponibles
para la industria (poblacion
ocupada, consumo de energia
eléctrica, encuesta de opiniones
empresariales, nivel de existen-
cias...) muestran una evolucion
sensiblemente mas positiva du-
rante el segundo semestre. Por
el contrario, la construccion no
da sintomas de recuperacion; asi,
en el segundo semestre, dismi-
nuyen las viviendas iniciadas, y
unicamente la licitacion oficial
compensa levemente la fase ne-
gativa del ciclo actual (grafico 1).

GRAFICO 1

CONSUMO DE ENERGIA ELECTRICA INDUSTRIAL
(Miles de Mwh. Series original y desestacionalizada)
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Fuente: IBERDROLA.
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El sector servicios es el Unico
gue presenta una ligerisima va-
riacion positiva durante 1993 en
la tasa de crecimiento anual (0,15
por 100), mas baja que la media
nacional (0,3 por 100) y, lo que
pudiera ser mas significativo, no-
tablemente inferior a la de aque-
llas comunidades autonomas en
las que el turismo representa un
peso importante en su base eco-
nomica —Canarias (3,7) o Ba-
leares (3,6)— y en las que, asi-
mismo, se aprecia un repunte en
la recuperacion de este sector.
Es evidente que los efectos de
debilidad del comportamiento ge-
neral de la economia valencia-
na han repercutido desfavorable-
mente sobre los servicios, sin que
los primeros sintomas de recu-
peracion de la demanda turistica
hayan podido compensar tal si-

tuacion en la media anual. El mo-
desto crecimiento terciario no ha
servido para influir positivamente
en el empleo, registrandose, por
primera vez desde hace anos,
una pérdida de empleo a lo largo
del ejercicio.

Completan el cuadro sectorial
los pobres resultados del sector
primario, que, con una tasa real
del —0,4 por 100, queda muy por
debajo de la media espariola
(2,75), situacion que podria verse
mejorada durante 1994 con una
campafna citricola méas positiva.

Los resultados globales dispo-
nibles para 1993 no reflejan el
comportamiento mas favorable
de la economia valenciana du-
rante el segundo semestre del
ano, inducido fundamentalmen-
te por un mas que significativo
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cambio en la exportacion, y que
tiene, incluso, repercusion en la
ocupacion de la mano de obra
en términos diferenciales res-
pecto de lo observado en el con-
Junto de la economia espariola.

Il. EXPORTACIONES Y
TURISMO, FACTORES
DE REACTIVACION

Las sucesivas devaluaciones
de la peseta sitian en la de-
manda extranjera las mayores
probabilidades de reactivacion de
la economia valenciana, que,
como es conocido, es la Unica
region espafola con un saldo co-
mercial exterior positivo. Como
hemos dicho, ya durante 1993 se
registran los primeros indicado-
res positivos, tanto en el turismo
como en la dindmica exportadora
en general. El interés del tema
nos obliga a prestar atencion pre-
ferente a la situacion de estos dos
factores, en los que se centra la
previsible reactivacion de nuestra
economia, toda vez que, ademas,
la tendencia observada a partir
del tercer trimestre en 1993 pa-
rece tener continuidad en los pri-
meros meses del presente afio.

1. La coyuntura turistica

Durante los ultimos anos, se
ha insistido de forma generali-
zada en los componentes estruc-
turales que definian la crisis del
modelo turistico valenciano. La
perdida de competitividad se ha
visto paliada sustancialmente
por la recuperacion del poder ad-
quisitivo de nuestros visitantes,
si bien subsisten problemas muy
diversos que dificultan el apro-
vechamiento de nuestra ganancia
de competitividad.

A partir del tercer trimestre de
L1993, mejoran casi todos los in-

dicadores de la demanda turistica
en la Comunidad Valenciana (per-
noctaciones, grado de ocupacion
hotelera, movimiento de viajeros
en aeropuertos, etc.). Sin em-
bargo, cabe hacer algunas mati-
zaciones importantes sobre la in-
formacion estadistica disponible.

En primer lugar, la recupera-
cion de la demanda turistica se
manifiesta principalmente por la
demanda extranjera, tras un ex-
tenso periodo de recesion conti-
nuada de este segmento. Por el
contrario, la demanda de visitan-
tes espafoles ha mostrado sig-
nos de retraccion, consecuencia

logica del debilitamiento de Ia
economia esparnola.

Dentro del turismo exterior, la
desfavorable coyuntura de algu-
nos paises europeos (Alemania,
Francia...) ha centrado principal-
mente el crecimiento de la de-
manda extranjera en el turismo
britanico y su destino tradicional,
Benidorm, con lo que la recupe-
racion no ha sido extensiva a la
totalidad del litoral valenciano,
afectado por situaciones dife-
renciales notables. En cualquier
caso, el inicio de la recuperacion
tiene un claro reflgjo en el sus-
tancial aumento de llegadas re-

GRAFICO 2

PERNOCTACIONES TOTALES EN ESTABLECIMIENTOS
HOTELEROS DE LA COMUNIDAD VALENCIANA

(En porcentajes)
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NOTA: T1, 12 es la tasa de variacion respecto al mismo mes del afio anterior.
T12, 12 es la tasa de variacion del promedio de doce meses consecutivos
de la tendencia respecto al correspondiente promedio de un afo antes.
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gulares internacionales al aero-
puerto del Altet —casi un 50 por
100 de incremento respecto a
1992—, rompiendo una tenden-
cia recesiva de afios atras.

Por ultimo, se pone de relieve
un comportamiento positivo para
los establecimientos turisticos de
mayor categoria, de lo que podria
inducirse el progresivo ascenso
de un turismo de mayor calidad.
Los hostales registran pobres re-
sultados durante 1993, reflejando
la vulnerabilidad de la demanda
turistica nacional de bajo poder
adquisitivo. Asimismo, se observa
una timida preferencia por las zo-
nas del interior, todavia con un
infimo peso dentro de la estruc-
tura de alojamiento valenciana.

Las expectativas para el primer
semestre de 1994 parecen con-
firmar las posibilidades de recu-
peracion de la demanda turistica,
especialmente en aquellas zonas
donde el turismo extranjero esta
mas consolidado, y en atencion
no solo a su mayor capacidad
de compra, sino también a los
conflictos que afectan a algu-
nos destinos alternativos. Las
previsiones para algunas zonas
(Benidorm, litoral alicantino) son
especialmente optimistas, espe-
rando alcanzar récords historicos
en el volumen de visitas, a juzgar
por la cuantia de las reservas rea-
lizadas (grafico 2).

2. Las exportaciones
valencianas

vieron mucho impacto en la re-
cuperacion de la exportacion
valenciana, afectada por una per-
dida de competitividad muy im-
portante, y donde la reconstruc-
cion de las cuotas historicas de
mercado en algunos paises
(EE.UU., por ejemplo) no era ni
mucho menos inmediata. A esto
hay que unir los problemas de
un subsector concreto como el
del automovil, que alcanza un
peso importante durante la dltima
década en la exportacion global
valenciana (2).

A partir del segundo semestre
de 1993, las consecuencias de la
tercera devaluacion de la peseta
tienen un rapido efecto en el
crecimiento del volumen de ex-
portaciones, especialmente impor-
tante en las provincias de Caste-
llon y Alicante; la excepcion la
constituye Valencia, donde las
ventas exteriores de Ford e IBM
no son tan sensibles a los esti-
mulos que lleva consigo la men-
cionada tendencia hacia la recu-
peracion.

Aun asi, el conjunto de la Co-
munidad Valenciana presenta un
balance muy positivo. La tasa in-
teranual en diciembre de 1993 ex-
perimentaba un espectacular as-
censo, incrementandose en mas
del 32 por 100; la propia tasa acu-
mulada lo hace en mas de un 10
por 100. Por provincias, tal como
senalabamos, Castellon registra
los mejores resultados (+ 31 por
100), con una industria ceramica
que, habiendo llevado a cabo una
reconversion ejemplar en el con-
texto productivo valenciano, ca-
pitaliza rapidamente la ganancia
de competitividad en los diversos
mercados externos. También en
Alicante, pese a la debilidad y los
problemas de los sectores tradi-
cionales, se produce un incre-
mento muy importante (+ 28 por
100). Por ultimo, en Valencia
(—1,0), el comportamiento de las
industrias del automovil y de pro-
ductos informaticos anula la re-
cuparacion global de la exporta-
cion en dicha provincia (cuadro
numero 2).

La considerable tendencia al-
cista que experimentan las ex-
portaciones, pese a la debilidad
que afecta a la mayor parte de
los paises de la UE, es uno de
los indicadores mas positivos de
la economia valenciana.

Hay que resaltar que las dos
primeras devaluaciones no tu-

CUADRO N.° 2

EXPORTACIONES MENSUALES
DE LA COMUNIDAD VALENCIANA, 1993

T1(}

MESES Exportaciones Exportaciones
ENBIO .......oxosnsnmmmssssmssimisinssases . 80972 —19,48
FEDIErO ....ooeeeoeeeeieaeeieeeecierammeeineans 93.277 360
MATZD: ....... oo o 94.926 15,60
ABEL 78.752 7.98
MBYO ..oovrriernecros amssmminmsannssansnees 79.595 —0,36
JUMIO e 105.367 33,47
U] Ty 77.250 —11,83
AGOSIO ...ooiiirimmarrs i 64.078 56,60
Septiembre ... 78.761 6,47
(076117 2, 1 - RS UUUURRPRPRPPRRPPR PRSP 110.048 13,73
Noviembre ............ R 113.413 508
DiCIeMBIe. uspv:sscovessmamssimms dene g s 115.609 3191

(*) Ti: Tasa interanuat.

Fuente: Direccion General de Aduanas {datos en millones de pesetas).
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Las perspectivas exportado-
ras parecen confirmarse amplia-
mente en los primeros meses de
1994, para los cuales las esta-
disticas disponibles muestran
récords historicos en los vo-
limenes nominales y fisicos de
la exportacion valenciana, espe-
cialmente en las provincias de
Castellon y Alicante. Euforia ex-
portadora que podria mantener-
se en funcion de la contencitn
de salarios y de las tensiones
inflacionistas, y especificamente
por la recuperacion del margen
de beneficios via precios (gra-
fico 3).

lll. CONCLUSIONES

La incognita de la situacion ac-
tual estriba, en gran medida, en
saber si la favorable coyuntura
exportadora permitira el levan-
tamiento de las expectativas em-
presariales. Por esta via, la Co-
munidad Valenciana continua
teniendo una dependencia muy
acentuada del tipo de cambio, ya
que su competitividad sigue de-
pendiendo en mayor medida del
precio que de la calidad o dife-
renciacion del producto.

Es de esperar, pues, que la fa-
vorable coyuntura exportadora in-
fluya en la recuperacién de los
beneficios empresariales y, con
ello, de la inversion, del empleo
y, con esto, de la demanda in-
terna. Todo parece indicar que
la senda iniciada se correspon-
de con lo que ha sido el com-
portamiento convencional del ci-
clo econémico en nuestro pais,
donde, historicamente, el sector
exterior ha desempefiado un pa-
pel crucial durante las Gltimas dé-
cadas.

Son varios los proyectos que,
en algunas zonas donde la in-
version viene mostrando signos

GRAFICO 3
TASA DE CRECIMIENTO

DE LAS EXPORTACIONES VALENCIANAS (*)
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(") Se ha calculado Ia tasa de crecimiento en cada mes con respecto al mismo mes

del afio anterior,

Fuente: Direccion General de Aduanas y elaboracién propia.

preocupantes de debilidad —in-
cluso desde la segunda mitad de
los ochenta—, pueden cambiar
las expectativas empresariales. La
ubicacion de la sede europea de
Marcas y Disefio en Alicante, el
triangulo Alicante-Elche-Santa
Pola, impulsado por los propios
empresarios, junto con otros co-
mo el de biotecnologia, consti-
tuyen correctas vias hacia una
mayor diversificacion, moderni-
zacion de las industrias tradicio-
nales y mayores cuotas de ter-
ciarizaciéon superior.

Otra vertiente de actuacion con
algunos proyectos en marcha es
la de las infraestructuras, donde
la Comunidad Valenciana intenta
aprovechar al maximo las venta-
jas locacionales de su privilegiada

situacion en el Arco Mediterraneo
espafol, y la consolidacion de
este espacio geografico como eje
de referencia basico de la eco-
nomia espanola.

Algunos datos podrian estar po-
niendo de manifiesto una cierta
recuperacion de la dinamica in-
versora. Asi, las lineas de crédito
para financiar pequenas y me-
dianas empresas de Instituto de
Crédito Oficial registran su com-
portamiento mas favorable en la
Comunidad Valenciana, donde
llegan a absorber un porcentaje
muy similar al de Catalufa (21
por 100). La recuperacion de la
inversion es uno de los factores
fundamentales para mejorar las
previsiones sobre el mercado de

trabajo valenciano.
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Durante el Ultimo trimestre de
1993, segun la Encuesta Pobla-
cion Activa, la Comunidad Va-
lenciana fue la regién espariola
donde mas descendio el paro
(—1,26 por 100), en casi 5.000 per-
sonas (3), mientras que Cataluia,
por ejemplo, destruia en el mismo
periodo mas de 38.000 empleos
netos; esto, ademas de continuar
el crecimiento del volumen de la
poblacion activa valenciana en
més de 12.000 personas. En cual-
quier caso, el balance global del
afno 1993 arroja un signo muy
negativo, con un incremento del
paro, en términos absolutos, de
65.670 personas y una tasa de
paro del 24,23 por 100, todavia
superior a la media espariola
(23,9). No obstante, los efectos
de la reforma del mercado del
trabajo podrian consolidar esta
nueva tendencia durante los pri-
meros meses de 1994, rompiendo
las negativas previsiones avan-
zadas en un principio para esta
variable.

En cualquier caso, la consoli-
dacion de la recuperacion de la
economia valenciana dependera
de qué factores adicionales acom-
pafien a los primeros indicios po-
sitivos observados en el segundo
semestre de 1993 y primeros me-
ses de 1994. Entre los mencio-
nados factores, apoyando el im-
pulso del sector exterior, es
imprescindible el abaratamiento
de los costes financieros de las
empresas —caida de los tipos de
interés hacia minimos histéri-
cos—; la continuidad en la re-
forma del mercado de trabajo, y
la estricta vigilancia de las ten-
siones inflacionistas —con mo-
deracion de los salarios—, unidos
a una serie de instrumentos de
politica general (apoyos a la no
distribucion de beneficios; incen-
tivos a la inversion; simplificacion
de las cargas fiscales, y desarrollo
de una atmosfera empresarial

incentivadora de la inversion y el
empleo).

En definitiva, aspectos que in-
cidiran en la capacidad de la eco-
nomia valenciana para salir de la
recesion, y cuyos primeros sin-
tomas positivos, via industria y
turismo, deberian tener continui-
dad, en una segunda fase, en la
construccion —lejos de mostrar
todavia una coyuntura favorable,
a pesar de haber atenuado du-
rante 1993 su desaceleracion—,
mas ligada a la recuperacion de
la demanda interna.

NOTAS

(1) Laapretada exposicion realizada en este
epigrafe esta desarrollada en anteriores trabajos,
a los que necesariamente tenemos que remitir
en el caso de que el lector busque una explica-
cién més detallada. Ver Peprefo, A., y RODENAS,
C. (1993), «La economia valenciana ante la
Unién Econémica y Monetaria Europear,
PapeLes D Economia EspaRoLs, n.° 55, Madrid,
que, junto con los trabajos sobre la Comunidad
Valenciana aparecidos en los numeros 45 y 51
de esta misma revista, constituyen un analisis
complementario de la evolucion a la que se
hace referencia.

(2) Dosempresas, FORD e IBM, represen-
taban en 1992 en torno al 35 por 100 de la
exportacion total de la Comunidad Valenciana.

(3) De hecho, con Castilla y Ledn, fueron
fas dos Gnicas comunidades autdnomas donde
se redujo el numero de parados en el citado
trimestre.
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