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Fditorial

la recuperacién econdmica se ha
consolidado a lo largo de 2021,
sobre todo en los pafses avanzados,
en paralelo al avance al proceso de
vacunacién, fal y como se ha ido
reflejando en los datos del PIB desde
el segundo trimestre. Las buenas pers-
pecfivas arrojadas por esfa reactivor-
cién se estan viendo, sin embargo,
empafadas por las dificullades en las
cadenas de suministro mundiales vy el
consiguiente aumento de las tensio-
nes inflacionistas.

la desaceleracion de la economio
china ya es un hecho. En los fres fri-
mesfres completos que llevamos de
2021, el incremento del PIB en la
gran potencia asidfica ha sido del
0,2%, el 1,2% vy el 0,2%, respectiva-
mente. El sector inmobiliario es el que
mayor deferioro presenta y podria
agravarse por la dificil situacién
financiera del conglomerado gigante
Evergrande.

Por el contrario, la recuperacién de los
paises avanzados ha tomado impulso,
sobre todo en aquellos donde ésta se
inicié de forma tardia, como es el caso
de los pertenecientes a la Zona Euro.
Asi, el PIB del conjunto de la Zona
Euro crecié un 2,1% vy un 2,2% en
el segundo v tercer trimestre del afio,
respectivamente, fras su mal comienzo
de afio, cuando obtuvo un refroceso
del -0,3%. Sin embargo, todavia no
ha recuperado los niveles previos a lo
pandemia, quedando el PIB del tercer
frimestre un -0,5% por debajo del cuar
fo trimestre de 2019. El PIB estadouni-
dense, por su parte, sf ha superado ya
el dato previo a la pandemia, con un
1,4% en el tercer trimestre de 2021,
por encima del presentado en los fres
Ultimos meses de 2019.

Esta reacfivacién ha venido acom-
pafiada, al mismo tiempo, de una
aceleracién en el incremento de los
precios, debida principalmente a los
energéticos y a la insuficiencia de la
oferta de algunos componentes indus-
fricles. Este aumento de precios es
mas exiremo en Estados Unidos que
en la zona Euro, alcanzando en sep-
tiembre un 5,4% interanual en el caso
de la primera potencia y un 3,4%
en el de la segunda. No obstante,
aunque las expectativas de inflacién
a largo plazo han aumentado, lo han
hecho de forma mds moderada, ya
que el mercado considera transitoria
la aceleracion que se estd producien-
do actualmente.

Por ello, los bancos centrales se estdn
preparando para reorientar sus politi-
cas con medidas menos expansivas.
Asi, se espera que la Reserva Federal
estadounidense adelante lo prime-
ra subida del fipo de infervencion
a 2022, cuando hace unos meses
esfaba previsto que fuera en 2024;
y el Banco Cenfral Europeo, por su
parfe, anunciaba una reduccién de
las compras de activos puestas en
marchas con motivo de la pandemia
para el cuarto trimesire de esfe afio,
aunque mantendrd el resfo de medi-
das expansivas, extendiendo asi, por
mas tiempo que la Reserva Federal,
su politica monefaria actual.

Por su parte, las bolsas mundiales
confintan  mosfrando  importantes
subidas en el afio. Al iniciar noviem-
bre, el S&P 500 acumulaba una
ganancia del 23% en el afio, el Stoxx
600 europeo, del 20% vy el lbex 35
espanol, del 14%.

la recuperacion de la economia
espanola en el fercer frimesire ha
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vuelto a situarse por debajo de las
expectativas y, confradictoriamen-
fe a lo que cabia esperarse, no se
estd produciendo la convergencia
esperada con la Zona Euro. Con un
crecimiento del 2%, todavia se sitia
un -6,1% por debajo del promedio
de 2019, alejéndose del comporta-
miento de ofros paises, dependientes
también del turismo, como es el caso
de Portugal, ltalia y Francia.

Si atendemos a la perspectiva de la
demanda, el consumo privado obtie-
ne el peor comportamiento, con uno
caida del -0,3% entre julio y sepfiem-
bre y fodavia un -7,6% por debajo
del promedio obtenido en 2019. la
inversion en construccion y el comer-
cio de servicios, por su parte, aun-
que mejoran en este tercer frimestre,
confintan fambién alejados de los
niveles que regisiraban antes de lo
pandemia.

Por el lado de la oferta, los sectores
que habian padecido los efecfos de
la pandemia en mayor medida meses
afrés han tenido un comportamiento
mds positivo, entre julio y septiembre,
que aquellos que se vieron menos
afectados. Se estd produciendo, por
ello, cierta convergencia en el desem-
pefio de unos y ofros v asi, respecio
a 2019, el sector financiero e inmo-
biliario, la administracion  pablica,
educacién y sanidad presentaron una
mejor evolucion que el resto de los
servicios y la consfruccion. La agricul-
fura y ganaderia, por su parfe, ofre-
ci6 el peor dafo en este periodo, con
un decrecimiento del -5,5%, contras-
fando con la positiva respuesta que
obtuvo en 2020.

El sector del turismo, tan casfigodo
por la crisis, mejora considerable-
mente respecto al verano de 2020,
recuperando los datos de 2019 en
el caso de las pemociaciones hote-
leras de viajeros nacionales, aunque
todavia quedan por debajo las de los
extranjeros.

la produccién industrial  espafiola
ha sufrido una recaida en los Ultimos

meses, aunque también con diferen-
cias enfre sectores: Unicamente nueve
ramas industriales aumentaban la pro-
duccién, mientras ésta cedia en dieci-
nueve de ellas. las exporfaciones de
bienes, por su lado, se han recupe-
rado progresivamente en este afio y
crecen mas que las importaciones: un
17,4% frente a un 13,4% el pasado
mes de agosto respecto al mismo mes

de 2019.

la compraventa de viviendas supe-
ra los maximos del ciclo y el secfor
inmobiliario parece esfar canalizan-
do, en mayor medida que el consu-
mo, el exceso de ahorro generado en
2020. Asi, el nimero de compraven-
fas, segun el Colegio del Notariado,
crecia enfre enero y agosto un 13,8%
respecio a 2019 vy, afendiendo a
la financiaciéon de las viviendas, el
nomero de hipotecas concedidas en
este mismo periodo crecia un 19%
respecfo a 2020 vy un 8,5% respecto
a 2019; el importe medio un 1,5% y
un 9,8% respectivamente; vy el impor-
fe total un 29% y un 19,1%. Por su
parte, los precios de este activo estan
volviendo a crecer, incrementéndose
un 37,5% desde el minimo del ciclo
anferior, pero todavia un -13,7% por
debajo del maximo alcanzado en los
afios de la "burbuja” inmobiliaria.

El mercado laboral, por fortuna, es el
que arroja mejores datos en los 0lfi-
mos meses y se estd recuperando en
mayor medida que lo hace la produc-
cion. Este comportamiento es contra-
rio a lo habitual y una muestra mas
de los particularidades de la presente
crisis econdmica. En el tercer trimes-
fre, segin la EPA, se ha alcanzado
un nuevo mdximo de ocupacion, al
superarse los 20 millones de per
sonas ocupadas, por primera vez,
desde 2008. Sin embargo, la tasa
de paro es superior a la de 2019,
que se situaba en el tercer trimestre de
2021 en el 14,6%, al recuperarse la
poblacién activa, que aumentaba en
359.000 personas en este periodo.

En el caso de la economia riojana,
la recuperacién partia de una- situo-



cién de ventaja esfructural frente a la
media nacional, por el menor peso
de las actividades relacionadas con
el consumo social.

A partir del segundo frimestre de
2021, gracios al avance del por-
cenfaje de poblacion vacunada, asi
como la reduccion de las restriccio-
nes al ocio vy las actividades empre-
sariales, la economia mostré sintomas
de una robusta recuperacion, que ha
llevado al PIB de La Rioja a estar tan
solo 5 puntos y medio porcentuales
por debajo del nivel del segundo fri-

mestre de 2019.

Desde la perspectiva de la oferta,
secfores como comercio, transporte
u hosteleria sufrieron con fuerza las
consecuencias de las restricciones,
no obsfante, sus datos evolucionan
poco a poco hacia los niveles pre
pandémicos haciendo que el sector
servicios, con menor peso relativo
en la Rioja, recupere posiciones con
rapidez. El secfor industrial riojano,
segundo en importancia de la Comu-
nidad, se ha visto afectado por la
pandemia vy, posteriormente, por lo
crisis de suminisfros, lo que explica
una recuperacion més tardia frente a
la media nacional. Para la agriculturo
y ganaderia, ademas de la crisis del
CQOVID-19, los aranceles de EE.UU.,
el Brexit y el atasco de la cadena de
suministros han afectado a su proceso
de recuperacién.

El sector de la construccion ha sido
el que ha acusado una mayor caida.
la pandemia frajo consigo una fuer-
te escasez de capital y materiales,
unido a una elevada incertidumbre
sobre el futuro, por lo que los nuevos
proyecios v la compra de viviendas
se vieron refrasados.

En La Rioja, la variacion interanual
del comercio exterior fue positiva, con
un crecimiento del 5,5% de las expor-
faciones y de un 6% para las impor
taciones en 2021, situandose la tasa
de cobertura en el primer semestre de
2021 en el 135,1% frente al 96,4%
de Esparia.

la Rioja avanza hacia la normali-
zacion de su mercado de trabaijo,
aunque dicho proceso estd siendo
imegular. Se reduce el diferencial
favorable de empleo en esta Comu-
nidad Auténoma respecto a Esparia.
Desciende el nimero de ocupados
en el primer trimestre del ejercicio y
aumenta la brecha de género debido
a la crisis. Ademads, hay que fener en
cuenfa que existen elementos estruc-
turales, més alla del COVID-19, que
afectan negativamente al mercado
de trabajo, frenando la dinamicidad
en el empleo.

A confinuacion de la coyuntura eco-
némica, los arficulos monograficos
presenfan, en esta segunda edicion
de la revista Economia Riojana, un
andlisis del plan estratégico del vino
de Rioja vy la radiografia de las com-
paiias cofizadas del mundo ligadas
al mundo vitivinicola.

Bajo el fitulo “Plan esfratégico del
vino de Rioja”, José luis lapuente,
director general del Consejo Regula-
dor de la Denominacién de Origen
Calificada Rioja, resume los principa-
les objefivos del plan esfratégico que
plantea el Consejo como hoja de ruto
hacia el cenfenario de la creacion de
la D.O.Ca. El sector del vino es el
responsable del 20% del PIB riojano
Yy, por ese mofivo, es importante fomar
responsabilidades en las decisiones
que puedan ser deferminantes para
su futuro.

Miguel Rodriguez, Advisory Board de
Panda Agriculture and Water Fund,
rubrica el segundo de los monogré-
ficos, "Va de bolsa, rentabilidad y
vino”, haciendo un profundo andlisis
de dieciséis compadias mundiales,
de siete pafses diferentes, que cotizan
en bolsa, cuyo negocio estd 100%
vinculado a produccién, elaboracion
y comercializacion de vino.

Ana Castellanos, presidenta de la
Asociacion de lo Prensa de la Rioja
y decana del Colegio Profesional de
Periodistas de la Rioja, repasa la
dificil actualidad econémica y social
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riojanas y expone su “manifiesfo” en
defensa de los periodistas econd-
micos, necesarios para el rigor y lo
veracidad, como caracteristicas de
la informacién que se exponen en los
"papeles salmén”

En la seccion “Vision empresarial”,
Fernando Ezquerro, presidente del
Consejo Regulodor de la Denomi-
nacion de Origen Calificada Rioja,
fraslada su vivencia desde su puesto
de responsabilidad, apostando por
el didlogo como mejor herramienta
para mejorar la D.O.Ca.

Por ltimo, “la Contra” de la sostenibi-
lidad esté dedicada a “Tu dinero con

corazédn”, una iniciativa de Ibercaja
que tiene como objetivo informar a
los participes del Plan de Pensiones
y el Fondo de Inversion Sostenible y
Solidario de los proyectos solidarios
que apoyan, asi como dar a conocer
a pofenciales clientes y a la sociedad
la alternativa diferencial de estos pro-
ductos de inversién. Esta iniciativa
se enmarca en la Politica de Soste-
nibilidod de lbercaja, que pone de
manifiesto y formaliza el compromiso
del Grupo Ibercaja con el desarrollo
sostenible y la creacion de valor a tra-
vés de su actividad.
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Comentario

Se afianza el crecimiento,
aumentan los riesgos

la recuperacién econdmica mundial
se ha ido consolidando a lo largo
del afio 2021. Asi lo han mostrado
los datos de PIB desde el segundo
frimestre, cuando la produccion de
pafses como Estados Unidos superd
los volumenes previos a la pandemia,
y cuando se refomé en la Zona Euro
la senda de crecimiento inferrumpida
durante los dos frimestres anteriores,
en los que el incremento de la inci-
dencia derivé en un endurecimiento
de las restricciones. En lineas gene-
rales, se puede decir que, gracias al
avance del proceso de vacunacion,

Evolucion del PIB desde T4 2019

105,0 7
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95,0 1

90,0 1

la reactivacion de la economia se ha
ido extendiendo cada vez a mds sec-
fores y a mas regiones, sobre todo
entre los paises desarrollados. No
obstante, una vez superada la etapa
mds expansiva del despegue eco-
némico, se teme una ralentizacion,
sobre fodo porque se ha producido
un incremento de los riesgos que ha
empaiado las buenas perspectivas
que habia anteriormente. las princi-
pales amenazas estén relacionodas
enfre si y son los problemas en las
cadenas de suministro mundiales vy el
aumento de las tensiones inflacionis-
fas. A esfo hay que sumar la pérdida
de vigor de la economia china.

ENTORNO ECONOMICO ACTUAL >

La recuperacion
econdémica se ha
consolidado, sobre todo
en los paises avanzados,

pero los problemas en las

cadenas de suministros y

las tensiones inflacionistas

derivadas empanan las
buenas perspectivas.

80,0
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FUENTE: Datastream vy elaboracion propia
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La desaceleracion de
China es un hecho, y las
perspectivas empeoran
ante el probable
enfriamiento del sector
constructor e inmobiliario.

La recuperacion de la
Zona Euro ha sido tardia,
pero se ha intensificado
a lo largo de 2021. El
PIB de Estados Unidos

ya supera el previo a la
pandemia.

la desaceleracién de la economia
china es manifiesta: el PIB apenas
se incrementd un 0,2% en el tercer
frimesire de 2021. Durante lo que
llevamos de 2021, los datos de PIB
han sido decepcionantes: 0,2% en el
primer trimestre, 1,2% en el segundo
y 0,2% en el tercero. El mejor regis-
fro de esfte afo seria el peor de los
diez afios anferiores o la pandemia.
la tasa interanual se frend hasta el
4,9% desde el 7,9%, pero para evi-
tar el efecto base es mds interesante
analizar el crecimiento acumulado en
dos afos: 10,0% en el tercer trimes-
fre desde 11,4% en el segundo, se
frata del menor incremento desde que
comenzo la recuperacién. Desde la
perspectiva de la oferta, el deterioro
del crecimiento bienal acumulado
provendria del sector inmobiliario
(4,6% desde 11,5%), la construcciéon
(6,2% desde 9,7%), los servicios de
fransporte y logistica (10,0% desde
14,6%) v la industria manufacturera

Crecimiento bienal acumulado en China

Servicios Financieros

Agricultura

Comercio

Manufacturas

PIB

Trasporte y logistica

Otros servicios

Construccion

Inmobiliario

Hoteles y restaurantes

[10,8% desde 13,3%). En sentido
confrario, mejoraria la situocién de
hoteles y restaurantes a pesar de las
restricciones, pero seguiria siendo
el sector menos recuperado (0,3%
desde -4,0%). Més allad de esta des-
aceleracién, las  perspectivas  han
empeorado y se teme que la dificil
situacién financiera del gigante inmo-
biliario Evergrande anticipe un defe-
rioro adicional del secfor constructor
e inmobiliario, que, como sabemos,
fiene un importante efecio arrastre
sobre el conjunto de la economia.

En sentido contrario, la recuperacion
ha ganado fraccién en 2021 en los
pafses avanzados, sobre fodo en
los que la iniciaron de forma tardia,
como los perfenecientes a la Zona
Euro. En el conjunto de la Zona Euro,
el PIB crecié un 2,1% en el segundo
frimestre y un 2,2% en el tercero, recu-
perandose del mal comienzo de afio
(0,3%). En Estados Unidos, cuya pro-
duccion habia caido menos durante

FUENTE: Datastream vy elaboracion propia
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Variacion anual de los precios
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el confinamiento estricto y resistido
mejor a las nuevas olas de la pande-
mia por las menores limitaciones a lo
actividad, el crecimiento fue del 1,5%
en el primer frimestre, el 1,6% en el
segundo y uno mds normalizado,
del 0,5%, en el fercero. Si compo-
ramos el PIB del tercer trimestre de
2021 con el del cuarto de 2019, en
EE.UU. habria aumentado un 1,4%,
mientras que en la Zona Euro estaria

un -0,5% por debajo.

la recuperacién de la actividad ha
venido acompaiada de la ace
leracion de los precios, algo que
se esperaba pero estd siendo mas
infenso y duradero de lo previsto. El
crecimiento del IPC alcanzé el 5,4%
interanual en Estados Unidos en sep-
tiembre. La tasa subyacente se situd en
el 4,0% interanual después de haber
alcanzado un méximo del 4,5% en
junio. El aumento de los precios ener-
géficos (24,8%) siguio siendo deter-
minante, y los precios de los bienes

IPC subyacente EE.UU.

sep-07 sep-09 sep-11 sep-13 sep-15

no duraderos marcaron nuevos maxi-
mos (/,9%). Algunas de las partidas
que se habian sobrecalentado por
la escasa recuperacién de la oferta
se frenaron, como los precios de las
aerolineas (0,8% desde el 24,6% de
junio), pero en algunos casos hasfa
fasas fodavia muy elevadas, como
en los vehiculos de segunda mano
(24,4% desde 45,2% en junio). la
aceleracion del precio de los vehicu-
los nuevos (8,7%) parece ser el reflejo
de los problemas para safisfacer la
demanda en un contexio de falia
de microchips. También es impor-
fante sefialar que, tal como cabia
esperar dado el encarecimiento de
la vivienda, se estdn acelerando los
precios de los alquileres (3,2% infe-
ranual), que fienen un elevado peso
en la fasa subyacente.

En la Zona Euro el incremento de
los precios no es fan exfremo, pero
alcanzaba el 3,4% interanual en
septiembre en el caso del IPC, y un

sep-17 sep-19 sep-21

= |PC subyacente Zona Euro

La aceleracién de los
precios esta siendo mas
intensa y duradera de
lo previsto. Se debe
sobre todo a los precios
energéticos y a la
insuficiencia de la oferta
de algunos productos.

Los precios no crecen de
forma tan extrema en la
Zona Euro, aunque se han
acelerado en los Gltimos
meses.
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También los precios de la
vivienda parecen mostrar
cierfo sobrecalentamiento,
sobre todo en Estados
Unidos.

Los principales bancos
centrales parecen
reorientar sus politicas
hacia un tono menos
expansivo, si bien, las
condiciones financieras
en la Zona Euro seguirdn
siendo muy laxas.

La subida de los tipos
de interés a largo plazo
ha sido modesta e
implica que se considera
la inflacién como un
fenémeno transitorio. El
desempeno bursdtil en
2021 es muy alcista.

ECONOMIA RIOJANA | NOVIEMBRE 2021

mas modesto 1,9% en la tasa subyao-
cenfe. Ademds de la inflacién de los
precios energéticos (17,4%), hay que
fener en cuenta que fanto los precios
de los servicios (1,7%) como los de
los bienes industriales no energéticos
(2,1%] crecian por encima de las ten-
dencias de los ltimos afios. El dato
preliminar de octubre lleva el IPC al
4,1% interanual, y la tosa subyacente
al 2,1%. Las expectativas de inflacion
a largo plazo han subido pero de
forma modesta, ya que se considera
que buena parte de la aceleracion de
los precios es transitoria (el inflation
linked swap 5y5y de EE.UU. se sitia
en el 2,5% vy el de la Zona Euro en

el 1,8%).

No solo se han acelerado los precios
al consumo, también lo han hecho los
de la vivienda, probablemente como
consecuencia del enforno de bajos
fipos de inferés unido a una recupe-
racién de la demanda mds intensa
que la de la oferta fras el ahorro extra
de los hogares generado desde que
comenzé la pandemia. En Estados
Unidos, el indicador S&P Case Shi-
ler, que recoge los precios en las
fransacciones de las 20 mayores
dreas metropolitanas, se acelerd en
julio hasta el 19,9% inferanual y ya
estaba un 31% mds caro que en el
pico de la dltima burbuja inmobilia-
ria. En la Zona Euro crecian un 6,8%
inferanual en el segundo frimestre del
afo, es decir, por encima del 6% que
se considera el limite en el procedi-
miento de desequilibrios macroeco-
némicos de la Comision Europea.
Aumentaban a tasas de dos digitos
en Holanda (12,8%) y en Alemania
(10,9%).

En esfe confexto, la Reserva Federal
de Estados Unidos ha preparado el
ferreno para comenzar a refirar sus
medidas expansivas, probablemente

antes de final de afio, lo que podria
adelantar la primera subida del tipo
de infervencién a 2022 cuando hace
unos meses no se esperaba hasfo
2024. El Banco Cenfral Europeo
anuncié una reduccion de las com-
pras pandémicas de activos (PEPP)
en el cuarto frimestre respecto a los
dos anteriores, pero manteniendo sin
cambios el resto de las medidas [APP,
TLTRO, tipos de infervencion) y con-
diciones del PEPP (plazos, dofacién
fofal], de forma que la politica mone-
foria va a seguir siendo muy expan-
siva duranfe bastante mds  tiempo
que la de la Fed. Este cambio de
orientacién en la politica monetaria
es acorde con la mejora de la eco-
nomia tras la pandemia, pero existe
el riesgo de que la aceleracién de los
precios se fraslade a las expectativas
y a los salarios, lo que podria provo-
car medidas més restrictivas por parte
de los bancos centrales.

Hasta la fecha, los tipos de interés a
largo plazo, aunque se han alejodo
de los minimos de 2020, se man-
fienen en niveles bajos en términos
histéricos y no revelan demasiado
femor por parte de los inversores a
posibles efectos permanentes sobre
la inflacién. El bono a diez afos de
Estados Unidos comenzé noviembre
ofreciendo una rentabilidad del 1,6%
después de haberse acercado dl
1,8% en marzo, el de Alemania coti-
zaba todavia en negativo: al -0, 1%y
el de Esparia ol 0,6%, con una prima
de riesgo de 70 puntos bdsicos. La
renta variable mundial sigue presen-
fando importantes subidas en lo que
llevamos de afio. Al iniciar noviem-
bre, el indice S&P 500 de Estados
Unidos acumulaba una ganancia del
23% en el afio, el Stoxx 600 euro-
peo del 20% vy el lbex 35 espafiol
del 14%.
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Coyuntura internacional

ECONOMIA INTERNACIONAL 2019

Crecimiento del PIB

EE.UU. 2,6 0,6 9.1 2,9 -2,3 0,5 12,2 4,9
Zona Euro 1,2 -3,0 -14,5 -4,0 4,4 -1,2 14,2 3,7
Espafia 1.7 4,3 21,5 8,7 8,8 4,2 17.5 2,7
Japoén 1,3 2,2 -10,1 -5,4 0,8 1,8 7.7 ND
China 5,8 6,8 3,2 4,9 6,5 18,3 7,9 4.9
Brasil 1,6 -1,5 -10,8 -3,9 -1,2 2,3 12,4 ND

Principales indicadores
EE.UU.

Produccién industrial -1,1 2,0 -15,7 5,7 2,5 0,6 10,9 6,3
Tasa de paro 3,6 3,8 13,1 8,8 6,8 6,2 5,9 5,1
Precios consumo 2,0 2.1 0,4 1,2 1,2 1,9 4,9 5,3
Zona Euro

Produccién industrial 2,1 -5,8 20,2 6,8 -1,5 3,6 23,6 ND
Tasa de paro 7.4 7,3 7,6 8,5 8,2 8,1 8,0 7.5
Precios consumo 1,0 1,1 0,2 0,0 0,3 1,0 1,8 2,9
Espana

Produccién industrial 0,1 6,6 23,7 5,2 2,2 3,0 28,0 ND
Tasa de paro 13,8 14,4 15,3 16,3 16,1 16,0 15,3 14,6
Precios consumo 0,4 0,6 0,7 0,5 0,7 0,6 2,5 3,4
Japén

Produccion industrial 6,5 4.4 2.3 -12.8 -3,2 -1,3 20,0 ND
Tasa de paro 2,3 2,4 2,7 3,0 3,0 2,8 2,9 2,8
Precios consumo 0,5 0,7 0,1 0,0 0,9 0,5 0,7 ND
China

Produccién industrial 5,9 7,3 4,4 5,8 71 24,6 9,0 4,9
Ventas minoristas 7.7 -18,2 -4,0 0,9 4.6 34,0 14,1 5,1
Precios consumo 4,3 5,0 2,7 2,3 0,1 0,0 1,1 0,8
Brasil

Produccién industrial 0,7 2,6 -19,1 0,4 3,3 51 22,6 NA
Tasa de paro 11,0 12,2 13,3 14,6 13,9 14,7 14,1 13,8
Precios consumo 3,5 3,9 2,3 3,2 5,1 6,2 8,6 10,4
Datos de mercados financieros

Tipos de interés internacionales

Fed Funds 1,75 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25
BCE 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Bono EEUU 10 afios 1,73 1,52 0,64 0,56 0,85 1,11 1,61 1,17
Bono aleman 10 afios 0,38 0,44 -0,59 -0,55 0,64 0,51 0,20 0,52
Tipos de cambio

$/Euro 1,12 1,11 1,10 1,17 1,16 1,20 1,21 1,19
Mercados bursdtiles

Standard&Poor s 3067 3249 2831 3295 3310 3826 4193 4387
Stock-600 399 412 337 364 348 406 440 464
Nikkei 22851 22972 19619 22195 23295 28362 28813 27781
lbex 35 9328 9405 6922 6975 6586 7951 8894 8759
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Coyuntura internacional

En el tercer trimestre de 2021, el PIB
de Estados Unidos crecié un 0,5%
(2,0% en términos frimestrales anuar-
lizados). De esta forma, la produc-
ciéon se sitba un 1,4% por encima
del mdximo previo a la pandemia.
Se frené el consumo privado fras el
extraordinario crecimiento de los dos
trimestres anferiores: se incrementd un
1,6% en tasa frimestral anualizada
(tras un 12,0% en el frimestre anterior),
el consumo publico apenas crecié un
0,8% tta. v la inversién pasd a caer
un -0,8% tta. Dentro de la inversion

se mantuvo el buen comportamiento
de la dedicada a propiedad intelec-
tual (12,2% tta.) pero cayé la desti-
nada a bienes de equipo [-3,2%),
infraestructuras [-7,3%) y consfruccion
residencial (-/,7%). los inventarios
pasaron a tener una fuerte aportacion
positiva {1,9 punfos porcentuales a
la tosa trimestral anualizada), pero
la demanda externa siguié restando
[-1,4 punfos porcentuales) por la
caida de las exportaciones (-2,5%
fia.) y el incremento de las importa-
ciones (6,0% tta.).

Componentes del PIB de EE.UU. en el T3 2021

respecto al T4 2019

Inversion en Construccion residencial

Importaciones

Inversion en Bienes de equipo

Consumo privado

Inversion en propiedad intelectual

Consumo publico

Exportaciones

Inversion en Infraestructuras 21,0%

FUENTE: Datastream vy elaboracion propia

PIB
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El crecimiento de Estados
Unidos se moderé en

el tercer trimestre,

sobre todo por la

menor expansion del
consumo privado y por la
aportacion negativa de la
demanda externa.

13,4%

-25% -20% -15% -10% -5% 0%

10% 15% 20%
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Las exportaciones

y la inversién en
infraestructuras todavia
no han recuperado lo
niveles previos a la
pandemia, mientras que
han crecido notablemente
la inversion en
construccion residencial y
las importaciones.

Respecto a los niveles previos a la
pandemia (cuarto frimestre de 2019),
todavia destaca el fuerte aumento de
la inversion en construccion residen-
cial {13,4%), a pesar de la correccién
de los dos Ultimos trimestres. También
presentaban  incrementos  notables
las importaciones (5,9%), lo que ha
agravado la aportacién negativa de
la demanda externa neta, la inversion
en bienes de equipo (5,2%), y el con-
sumo privado (3,5%). En senfido con-
trario, en el tercer trimestre de 2021
confinuaban lejos de los niveles
anteriores a la pandemia las expor
taciones [-10,3%) y, sobre fodo, la
inversion en infraestructuras (-21,0%),
cuyo peso sobre el PIB se ha reducido

al 2,3% (3,0% en 2019).

Crecimiento bienal anualizado de las ventas minoristas

en EE.UU.

Internet

Equipo deportivo
Construccion vy jardineria
Muebles

Generalistas

Total

Gasolineras

Autos

Alimentacion y bebidas
Ropa y accesorios
Farmacia y cuidado personal
Restaurantes y cafés

Electrénica

0%

FUENTE: Datastream vy elaboracion propia
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9,9%

9,9%

9,8%

9,4%

8,8%

8,8%

8,0%

6,1%

4,9%

2,9%

Las venfas minoristas siguen en cofas
muy elevadas y confirman el buen
desempenio del consumo privado,
sobre todo de bienes. En septiem-
bre crecieron un 0,7% respecio a
agosto, y un 9,8% en términos bie-
nales anualizados (desde el 9,1%
del mes anterior]. Por ramas de con-
sumo se aceleraron las que ya venian
feniendo un comportamiento  mds
expansivo: las ventas por infernet
(17,5% bienal anualizado), las de
equipo deportivo [16,6%) y las de
construccion y jardinerfa (12,7%). En
sentido contrario, se frenaron las de
electrénica (2,9%) y no avanzaron
mas después de recuperarse del hun-
dimienfo durante el afio pasado las
de restaurantes y cafés (4,9%), algo

17.5%
16,6%

12,7%

10%

sept-21 MWago-21

20%

Wjul-21



que si hicieron las de gasolineras
(9,4%), aunque buena parte proven-
dra de los precios, ya que se frafa de
datos en términos nominales. En cual-
quier caso, se ha reducido el ritmo de
convergencia enfre las ramas de con-
sumo mds afectadas y menos por la
pandemia, presentando, eso si, creci-
mientos nofables en todos los casos.
La evolucion de los ingresos y gastos
de los hogares, unida a las expecta-
fivas de recuperacion del empleo, no
anticipa una inminente correccién del
consumo privado a pesar de sus nive-
les superiores a la tendencia.

la produccién industrial de EE.UU.
cayé un -1,3% en el mes de sep-
tiembre, interrumpiendo el buen des-
empefio del sector durante la mayor

parte del afio. Se frata del peor dato
desde febrero y la produccién pasa
a estar un -2,3% por debajo del pro-
medio de 2019. En términos bienales
anualizados la produccién industrial
pas6 a caer un -1,1% [desde el
-0,7%), con un comportamiento mds
negativo para las industrias extrac-
fivas [-7,4% desde -6,3%) que para
electricidad y gas (-1,4%, en este
caso empeorando desde -+0,9%) y
para las manufacturas (0, 1% desde
-0,1%). Dentro de las manufacturas
volvio a deteriorarse la produccion
de vehiculos [-6,7% desde -5,7%) v,
en menor medida, ofro material de
fransporte (-3,5% desde -3,0%). En
el lado positivo siguieron destacando
computadoras y productos electréni-

INTERNACIONAL >

La convergencia entre

las diferentes ramas de
consumo no esta teniendo
continuidad, dentro de
que la expansién es
notable en todas ellas

y el consumo de bienes
supera la tendencia
previa a la pandemia.

Crecimiento bienal anualizado de la produccién industrial
en EE.UU.

Computadoras y productos electrénicos
Maquinaria

Otros duraderos

Ropa

Quimicos

Equipo eléctrico

Maderas

Plasticos

Metales primarios
Alimentacion, bebidas y tabaco
Manufacturas

Muebles

Textilles

Total

Impresion

Papel

Electricidad y gas

Metalurgia

Minerales no metdlicos
Productos de petréleo y carbédn
Transporte

Vehiculos

Mineria

-10,0 -5,0 0,0 5,0 10,0

M septiembre-21 H agosto-21 julio-21

FUENTE: Datastream vy elaboracion propia
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En la industria se aprecian
diferencias productivas
por ramas, con algunos
sectores mas afectados
por las interrupciones en
el suministro, dentro de
un contexto general de
retraso en las entregas y
de subida de los precios.

A pesar de los avances de
los ultimos meses, quedan
5 millones de empleos
por recuperar, lo que

esta siendo compatible
con algunas tensiones
salariales.

El PIB de la Zona Euro se
recupero intensamente en
el segundo y en el tercer
trimestres de 2021. La
mayor parte de los paises
se acercan o superan

la produccion media de
2019.

Indicadores econémicos

cos [6,9%) y maquinaria (3,4%). la
encuesta empresarial ISM para el
sector manufacturero continuaba en
octubre en niveles muy expansivos,
lo que adelanta avances en la pro-
duccién. Segin los componentes del
indicador, los principales problemas
del sector provienen de los elevados
tiempos de entrega y del aumento de
los precios pagados.

la recuperacién del empleo sigue
algo mas refrasada que la del
resfo de variables. Con datos hasta
septiembre faltarfan 5 millones de
puestos de trabajo para recobrar la
ocupacion previa a la pandemia (un
3,3% del empleo de enfonces). En
cualquier caso, los avances en los
Gltimos meses han sido notables y
la tasa de paro ha bajado hasta el
4,8%, que compara con el 3,5% de
febrero de 2020. Ademds, parece
existir cierta presién al alza sobre los
salarios, que crecian en septiembre
un 4,6% interanual.

En la Zona Euro, el crecimiento del
PIB del tercer trimestre fue de un nota-
ble 2,2% segin la primera estima-
cién, lo que lo deja a un 0,5% del
nivel previo a la pandemia. Entre
los pafses que han publicado datos
destaca el crecimiento trimestral de
Austria (3,3%), Francia (3,0%) y Por-

tugal (2,9%) frente al estancamiento
de Llituania (0,3%) y Letonia (0,0%).
Si- comparamos el volumen de PIB
respecto al promedio de 2019, la
produccion en la Zona Euro ya solo
se encuentra a un -0,3% de distancia.
Superan el promedio de 2019 Litua-
nia (5,5%), letonia (1,6%), Bélgica
[1,2%) y Austria (0,2%), mientras que
quedan por debajo Francia (0,2%),
Alemania -1,5%), Italia -1,6%), Por-
tugal (-2,1%) y Espafia (-6,1%).

El ¢ltimo dato de PIB desagregado es
el relafivo al crecimienfo del segundo
frimestre. Desde la perspectiva de
la demanda, la mejora fue genera-
lizada, aunque con un comporta-
mienfo mds positivo para el consumo
publico (4,7% superior al promedio
de 2019), las exportaciones de bie-
nes (3,5%) y la inversion en construc-
cién (1,1%). El comercio exterior de
servicios continué muy rezagado, con
una cesién de los exportaciones del
-14,3% frente a la media de 2019
(las importaciones bajaban  fodavia
mas: un -17,5%). El componente de
mayor peso, el consumo privado, ain
caia un -5,8%, pero mejoraba tras el
mal dato del primer frimestre (-9,2%).

Desde la perspectiva de la oferta, se
moderaron las caidas més graves del
valor afiadido, pero hasfa datos atn

s El PIB de EE.UU: crecio un 0,5% en el tercer trimestre dellano)y se sifuoiun 1,49 por:
encima) del nivellprevio alla pandemia.

La produccion industrial caialun -1,1% bienal anvalizado en| septiembre:

Lasiventas minoristasicrecian un 9,87 bienal anualizado en| sepfiembre.

Ellparo)se situo en ell4,8% en| septiembre

El'IPClaumentaba un| 5,49 interanuallen| septiembre; la tasa subyacente un 4,075,
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muy negativos: asf en artes, entrete-
nimiento y ofros servicios [-16,9%
desde -22,1%), comercio frasporte,
hosteleria y restauracion [-9,4% desde
-13,6%). Destacé la fuerte expansion
del valor afadido en informacion
y comunicaciones (7,5%), seguido
de lejos por el de administracion
publica, educacion y sanidad (0,8%),
servicios financieros (0,4%) e inmobi-

liarios (0,3%).

Sin llegar a la expansién vista en Esta-
dos Unidos, también en Europa han
sido positivos {aunque mas voldtiles),
los datos de consumo de bienes. Las
ventas minoristas de la Zona Euro
crecieron un 0,3% en agosto fras la
caida del -2,6% del mes anterior y
se encontraban un 4,6% por encima
del promedio de 2019. Superaban
ampliamente los niveles previos a la

pandemia en la mayor parte de los
paises de la Zona Euro. En particular,
crecian un 19,1% respecfo ol prome-
dio de 2019 en lituania, un 14,5%
en Esfonia y un 13,5% en Irlanda.
Entre los pafses que han publicado
datos, solo caian las ventas en
Espana (-3,5%) y apenas crecian en
Portugal (0,7%)

la produccién industrial de la Zona
Euro cayéd un -1,6% en agosto. De
esta forma, paséd a estar un -2, 1% por
debajo de la media de 2019 (desde
el -0,4% de julio) y se enconfraba un
-5,6% por debajo del maximo del
ciclo anterior. El mes de agosfo no
es el mas apropiado para sacar con-
clusiones, pero parece que se agro-
varon los problemas de suministro, lo
que afecté a la industria del automévil
y, por paises, los dafos empeoraron

Variacion de los componentes del PIB de la Zona Euro

respecto a la media de 2019

Consumo publico
Exportaciones de bienes
Importaciones de bienes

FBKF construccion

PIB

FBKF magquinaria y equipo
Consumo privado
Exportaciones de servicios

Importaciones de servicios

-25%

FUENTE: Datastream vy elaboracion propia

-20% -15% -10% -5%

Q2 2021 W Q1 2021

Q4 2020

INTERNACIONAL >

En el segundo trimestre,
la mejor situacion
respecto a 2019 era la
del consumo publico y el
comercio de bienes, y la
peor la del comercio de
servicios.

Por el lado de la oferta,
mejoraron los sectores
mads castigados, pero sin
recuperar la normalidad.

El consumo de bienes
también supera en la
Zona Euro los niveles de
2019, aunque ha sido
mas volatil y menos
expansivo que en Estados
Unidos.

4,7%

3,5%

5% 10%
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Variacion de los componentes del PIB de la Zona Euro
respecto a la media de 2019

Informacién y comunicaciones
Administracién publica, Educacion, Sanidad
Finanzas y seguros

Servicios inmobiliarios

Agricultura y ganaderia

industria manufacturera

Suministro de energia y electricidad
Construccion

Servicios profesionales y administrativos
Comercio, transporte, hosteleria, restauracion

Entretenimiento y otros servicios

7.5%

-25% -20% -15% -10%

W Q2 2021 Q1 2021

FUENTE: Datasfream y elaboracién propia

para Alemania. la produccién manu-
La produccién industrial facturera cafa un -2,0% respecto al
no se ha terminado de promedio de 2019 y, por ramas,
recuperar y presenta un el comportamiento  sigui¢  siendo
comportamiento muy muy diferenciado: fuerte expansién
diferenciado por ramas: de productos farmacéuticos (42,8%)
fuerte éxpansion en y productos eléctricos vy electroni-
farmacia y electrénica cos (10,4%), ademds de, en menor
frente a desplomes en did neral ali
textil y transporte. medida,  minerales no  metdlicos
(3,2%) v productos quimicos (2,8%);
frente a los desplomes de textil y cal-
zado [-14,7%), otro material de tras-

porte (-10,2%) y vehiculos (-33,8%).

-5%

0% 5% 10%

Q4 2020

pecfo al promedio de 2019 (desde
el -5,7%). En sentido contrario, se
expandia con fuerza la produccion en
Bélgica (25,8%) vy lituania (18,8%).

la tasa de paro de la Zona Euro se
ha seguido moderando y alcanzé en
sepliembre el 7,4%, el mismo nivel
que habia en febrero de 2020. Por
paises, la tasa de paro iba del 3,1%
de Holanda y el 3,2% de Malta hasta
el 9,2% de lalia, el 13,3% de Gre-
cia y el 14,6% de Espafa. En algu-

En la Zona Euro
quedarian 2,1 millones de
empleos que recuperar. La
tasa de paro sigue siendo
desigual por paises.

28 ECONOMIA RIOJANA | NOVIEMBRE 2021

En estos dos Gltimos casos las caidas
se agravaron desde el -13,5% vy el
-26,1% respectivamente. Por paises,
lo més llamativo es el deterioro en
Alemania, cuya producciéon  manu-
facturera pasé a caer un -10,0% res-

nos paises se ha reducido respecfo
a febrero de 2020, particularmente
en Grecia 2,6 puntos porcentuales)
y en Chipre [-2,4), mienfras que ha
aumentado en Irlanda (1,6), Bélgica

(1,3) o Finlandia (1, 1).
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Tasa de paro por paises en la Zona Euro

0,2
Holanda 31

Malta 32

Alemania 3.4

Chipre 36

Eslovenia 39

Austria 0./ 55

Luxemburgo 54

. 0,9
Estonia 5.9

Eslovaquia 0.3
q 6,3

1,3

Bélgica 6.3

Portugal 6.4

1,6
Irlanda 6.4

Lituania 6.7

Letonia 6.8

Zona Euro 74

Francia 77

Finlandia A 77

Italia 9.2

Grecia

Espafa 0.0

-4 -2 0 2 4 6 8 10 12 14 16
Diferencia respecto a febrero de 2020 W septiembre de 2021

FUENTE: Datastream y elaboracion propia

Indicadores econémicos

s En la Zona|Euro, €l PIB crecio un| 2,29 trimestrallen el tercer frimestre de 2021y,
estabalun|-0,5% por'debajo del nivellprevio allalpandemia:

Lal produccion|industriallcaialen|agosto un -2,1% respecto a la medialde 2019:

Lasiventasiminoristas se sifuaban en agosto un 4,6 por encima de lajmedia de
2019:

La tasalde paro se encontrabalenjagosto de 2021 en el 7,5%.

El'IPC crecia en octubre un 4,19 interanual y la/tasalsubyacente aumentaba un
2,19 segun los dafos preliminares.
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Coyuntura nacional

Principales magnitudes macroeconémicas

Datos anuales 2019
Principales indicadores 2018 2019 2020 a7
Indicadores de competitividad
Indice precios al consumo (IPC) 1,7 0,7 0,3 0,4 0,6 0,6 0,5 0,7 0,6 2,5 3,4
Costes laborables por frabajador 1,0 2,2 2.2 2,3 0,8 -8,3 -1 0,1 1.4 13,2 ND

Indicadores de endeudamiento

Capacidad o necesidad de financiacién

con el resto mundo (%PIB] 2,4 2,4 1,2 3,2 0,0 1,0 1,1 2,4 0,0 1,8 ND
;?Essiﬁfpﬁg? necesidad de financiacién del .4 13 8.4 13 0,6 4.4 51 8.4 0,9 20 ND
Mercado laboral
Creacién de empleo equivalente 2,2 2,6 7,6 2,1 0,6 -18,5 5,6 5,2 2.4 18,9 6,2
Tasa de paro 15,3 141 15,5 13,8 14,4 15,3 16,3 16,1 16,0 15,3 14,6
Apertura al exterior
Balanza por cuenta corriente (Mn€ acumulados) 23225 26575 26188 9251 462 1193  4.265 9251 756 2.064 ND
Exportaciones de bienes y servicios (%PIB) 33,8 33,9 30,1 33,7 32,7 26,7 29,7 31,3 31,6 31,5 32,9
PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado
Demanda nacional (*) 3,0 1,6 -8,6 1.4 -3,5 -18,2 6,4 6,5 -3,0 17,3 1,5
- Gasto en consumo final de los hogares 1,8 0,9 -12,2 1.4 5,1 24,5 9,0 -10,1 6,2 23,4 11
- Gasfo en consumo final de las AAPP 2,6 2,0 3,3 1,4 2,2 2.7 3,6 4,7 3,8 3,9 2,9
Formacién bruta de capital fijo 6,1 4,5 95 2,9 2,9 22,2 7,3 5,7 2,7 18,8 0,2
- Activos fijos materiales 7,6 5,8 -10,5 3,2 -3,6 -24,8 7,5 6,3 2,9 21,2 -1,3
e Construccion 9,3 7.1 9,6 3,4 -1.4 -20,3 7,8 -8,8 9,6 9.2 6,2
o Bienes de equipo y activos cultivados 54 3,2 -12,9 2,2 7,7 -33,8 7,6 2,6 8,5 46,8 6,5
- Activos fijos inmateriales 0,7 -1,5 4,3 1,1 0,6 -8,9 6,2 2,8 -1,3 8,4 5,5
DEMANDA EXTERNA (*) 0,5 0,5 2,2 0,4 0,9 -3,3 2,2 2,3 -1,2 0,2 1,2
Exportaciones de bienes y servicios 2,3 2.5 20,1 2,1 7,1 -38,3 -19.7 -15,3 7,3 38,9 13,7
- Exportaciones de bienes 2,2 1,1 9,2 1,8 2,9 27,3 5,2 1,1 4,7 36,6 6,8
- Exportaciones de servicios 2,4 5,5 43,2 2,7 -16,0 61,5 -50,2 45,3 -36,2 48,1 41,2
Importaciones de bienes y servicios 4,2 1,2 -15,2 1,1 5,1 -31,6 -14,5 9.5 -3,9 38,4 10,2
- Importaciones de bienes 3,0 0,3 -11,4 0,4 -4.4 -28,2 -8,7 -4,5 0,8 37,8 8,4
- Importaciones de servicios 10,1 8,1 -30,8 /.8 -8,3 46,1 -38,4 29,8 24,4 42,3 21,6
Oferta 2,4 2,1 -10,8 1.7 -4,3 21,5 8,7 -8,8 4,2 17,5 2,7
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 7,5 2,5 4,3 5,5 0,2 6,7 3,1 7,3 2,5 6,7 -10,0
Industria 0,6 1,4 -10,1 1.4 5,6 -24,8 -5,8 4,4 0,0 23,7 0,4
- Industria manufacturera 0,0 0,7 12,1 1,2 7,0 29,2 6,9 5,3 0,6 29,2 1,2
Construccion 4.1 5,3 -11,3 3,3 2,9 25,1 7.4 9,6 -10,7 11,7 8,2
Servicios 2,6 2,3 -11,5 2,2 4,1 21,8 9.8 -10,3 5,0 17,6 4,8
- Comercio, fransporte y hosfeleria 1,7 2,3 25,7 2,2 -10,0 46,1 23,3 23,6 -11,6 46,9 10,6
- Informacién y comunicaciones 5,6 4.9 6,5 5,2 0,8 -11,8 6,7 6,6 4.4 12,6 4,9
- Actividades financieras y de seguros 6,3 -3,5 6,1 -3,8 0,6 3,7 9,8 10,5 11,1 10,0 4,2
- Actividades Inmobiliarias 3,4 2.7 1.6 3,1 3,9 2.7 3,2 1,9 0,2 6,7 1,0
- Actividades profesionales 51 6,4 -16,3 6,3 5,7 -30,3 -15,8 -13,2 -10,0 21,0 2.7
- Administracion poblica, sanidad y educacion 1,0 1,3 0,1 0,9 -1,1 -1,2 0,2 1,8 3,6 4,9 3,0
—S:\c/zicv‘.ig:des arfisticas, recreativas y ofros 0.6 06 247 0.5 8.6 38,4 19,1 32,7 27,3 19.3 8,8
Impuestos nefos sobre los productos 1,8 1,1 -11,0 0,1 6,3 -19,9 8,7 -8,9 -1,2 20,8 1,5

[*) Aportacién al crecimiento del PIB a precios de mercado
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Coyuntura nacional

Después de ser una de las economias
mds afectadas por la pandemia en
todo el mundo, y la que presentd una
mayor caida del PIB en toda la Unién
Europea, la recuperaciéon de Espaia
parecia estar siendo muy positiva hasta
que se revisé el PIB del segundo fri-
mestre de forma inusualmente extrema:
de un crecimiento del 2,8% a ofro de
solo el 1,1%. En el tercer trimestre la
recuperacion de lo economia espa-
fiola volvio a estar por debajo de las
expecfafivas. Es sorprendente que el
crecimienfo no superase el promedio

de la Zona Euro cuando partia de un
punto mucho més bajo v la reapertura
de la actividad gracias al proceso de
vacunacion apunfaba @ una conver-
gencia casi aufomdtica, sobre todo al
producirse antes que en ofros pafses
de nuestro enforno. Sin embargo, el
crecimiento frimestral del PIB fue de
solo el 2,0% tras el 1,1% del trimestre
anterior, lo que compara a la baja con
el 2,2% vy el 2,1% respectivamente de
media en la Zona Euro v, sobre todo,
con ofros paises que fambién prove-
nian un anormalmente bajo nivel de

Variacién del PIB respecto a la media de 2019
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La recuperacion de la
economia espaiola
parecia estar siendo
positiva hasta que se
revisé a la baja el dato de
PIB del segundo trimestre.
También el del tercero ha
resultado decepcionante
y no se estda produciendo
la convergencia esperada
con la Zona Euro.

76 T

Q4 2019 Q1 2020

e Espafia

FUENTE: Datastream vy elaboracion propia

Q2 2020

Q3 2020

Portugal

Q4 2020 Q1 2021

Q2 2021 Q3 2021

[talia = Francia
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Indicadores econédmicos

El PIB! crecio)un 2,09 en el tercer trimestre, pero fodavia estabalun -6, 1 por:

debajo del nivel de produccion medio en| 2019.

Respecto a la medialde 2019, el consumo) privado) cedia un|-7,6% interanual y el
publico avmentabalun 6,775,

La'inversion caralun -6,755:

Las exportaciones de bienes)y servicios cedianiun -8,5%, y/lasiimporfaciones un

=4,8%.

produccion, como Francia (1,3% y
3,0%), ltalia (2,7% vy 2,6%) o Portugal
(4,5% vy 2,8%). De esta forma, como
velamos en la seccién anterior, el PIB
de Espaiia estd todavia un -6,1%
por debajo del promedio de 2019,

Evolucion el PIB en el tercer trimestre de 2021

Consumo publico
Exportaciones de bienes

FBKF maquinaria y equipo 0.1%

Importaciones de bienes 02%

FBKF propiedad intelectual -1,2%

FBKF otra construccion

lo que nos aleja de ofros paises tam-
bién severamenfe afectados por la
pandemia y también dependientes
del turismo como los citados Portugal
(2,1%) e lialia [-1,6%) y, mas adn, de
Francia -0, 3%).

-6,0%
PIB 6.1%
: -0,4%
Consumo privado 76%
. . . -3,3%
FBKF construccion residencial 18,0%
! . -0,5%
Importaciones de servicios 24.0%
0,
Exportaciones de servicios 20.3% 24,4%
-40% -30% -20% -10% 0% 10% 20% 30%

M Crecimiento trimestral

FUENTE: Datastream y elaboracién propia
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Respecto al promedio de 2019



Desde la perspectiva de la demanda,
la mayor decepcion la aporté el con-
sumo privado, que habria caido un
-0,3% en el trimestre y ain estaria un
-7,6% por debajo del promedio de
2019. También caeria en el trimestre
la inversion en construccion residen-
cial (-3,3%) para llevarla a un -18,0%
del promedio de 2019, esto contrasfa
con la buena evolucién de las compra-
venias que se esfd produciendo en lo
que llevamos de afio. En el lado posi-
tivo hay que sefialar el aumento trimes-
tral de la inversion en ofra construccion
(4,3%), maquinaria y equipo (3,7%] v
propiedad intelectual (0,4%), ademds
de en las exportaciones de bienes
(1,5%) vy de servicios (24,4%), si bien,
estas Oltimas fodavia eran un -29,3%
inferiores al promedio de 2019.

Desde el punfo de vista de la oferto
se produjo cierfa convergencia por

NACIONAL >

secfores, ya que, en lineas generales,
se comportaron mejor en el frimestre
los que habian padecido més ante-
riormente y lo hicieron peor los menos
afectados. Asf, en el frimesire cayo el
valor afiadido de servicios financie-
ros [-1,1%), administracién  publica,
educacion y sanidad (0,6%) y en ser
vicios inmobiliarios (-0,6%), pero foda-
via superaban el promedio de 2019
enun 13,2%, un 3,1%y un 2,6% res-
pectivamente. El peor comportamiento
en el frimestre fue el de agricultura
y ganaderia [-5,5%), que contrasta
con su buen desempeiio de 2020.
En sentido contrario, los mayores
crecimienfos frimestrales fueron para
sectores rezagados como artes, entre-
fenimiento y ofros servicios [-18,6%
en el trimestre, - 12,5% respecto al
promedio de 2019), comercio, trans-

El consumo privado, la
inversion en construccion
y el comercio de servicios
todavia estan lejos de
los niveles previos a la
pandemia.

Por el lado de la oferta
se ha producido cierta
convergencia, pero
respecto a 2019 el
comportamiento es
positivo para el sector
financiero e inmobiliario,
administracién publica,
educacién y sanidad

y muy negativo en el
resto de servicios y en

Evolucion el PIB en el tercer trimestre de 2021

Finanzas y seguros

Administracion Publica, educacion y sanidad
Servicios inmobiliarios

Informacioén y comunicaciones

Suministro e energia y agua

Industria manufacturera

Agricultura y ganaderfa
Artes, entretenimiento y otros servicios

Servicios profesionalesy administrativos

Comercio, transporte, hosteleria, restauraciéon

porte y hosteleria (7,9% vy — 15,0%) construccién.
y servicios profesionales y administro-
-1,1%
13,2%
-0,6%
3,1%
-0,6%
2,6%
-0,6%
-2,0%
-2,2%
-3,2%
-5,5%
-5,5%
-7,2%
18,6%
-12,5%
-12,9%
Construccion 14,8%
7,9%

-15,0%

-20% -15% -10% -5% 0%

B Crecimiento trimestral

FUENTE: Datastream vy elaboracion propia

5% 10% 15% 20% 25%

Respecto al promedio de 2019
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Los datos mensuales
revelan que se

recupera la facturacién
empresarial. En el sector
servicios el comercio
presenta un mejor
comportamiento, los
mas afectados por la
pandemia mejoran pero
siguen en niveles alejados
de los de 2019.

fivos (4,0% vy -12,9%). Sorprende al
alza la industria manufacturera (3,4%
en el trimestre) tras los tibios datos de
produccién industrial de julio y agostfo.

Si atendemos a los dafos mensuales.
la cifra de negocios empresarial vol-
vi6 a crecer en Espaiia en el mes de
agosto: lo hizo un 2,3% en la industria
y un 1,2% en el sector servicios. Los
buenos registros de los Ultimos meses
en la industria parecen deberse en
buena parte a la evolucién alcista
de los precios, ya que hablamos de
datos corrientes. En agosto la produc-
cion industrial cayé un -0,3%, pero los
precios de produccién aumentaron un
1,9%. En cualquier caso, continud la
recuperacién y la facturacion indus-
frial superarfa por primera vez la de
febrero de 2020 (en un 0,4%), mien-
fras que la caida de la de servicios
se reduciria hasta el -3,2% [-4,4%

Variacion de la cifra de negocios en servicios respecto

a la media de 2019

Comercio mayorista

Comercio minorista

Total

Transporte y almacenamiento
Profesionales, cientificos y técnicos
Informacién y comunicaciones
Venta de vehiculos

Hosteleria y restauraciéon

Servicios administrativos

-60%

FUENTE: INE y elaboracién propia
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en agosfo). Respecto al promedio
de 2019, la caida de la facturacion
del secfor servicios se moderd hasta
el -1,8%. El comporfamiento mas
positivo volvié a ser para el comer-
cio, ya que la cifra de negocios del
mayorista crecia un 3,8% respecto al
promedio de 2019 y la del minorista
un O, 1% (primer incremento desde que
comenzé la pandemia). Las ventas de
coches mejoraron pero todavia cafan
un -6,3%. Del resto de servicios desta-
caba la recuperacion de fransporte y
almacenamiento -2,1% desde -6,5%)
y de hosteleria y restauracion [-15,1%
desde -24,3% en julio y -61,3% en
febrero). También se redujo la caida
en la cifra de negocios de los servi-
cios administrativos [-19,8% desde
-23,3%), pero paso a ser la rama mas
alejada de los niveles previos a la
pandemia.

M agosto

-50% -40% -30% -20%

| julio

M junio mayo

-10% 0% 10%

W abril M marzo



las pemoctaciones hoteleras se recu-
peraron infensamente hasta  agosto
gracias a la refirada de las restriccio-
nes a la movilidad, sobre todo para
el turismo nacional. En septiembre esta
mejora respecto a los niveles de 2019
no fuvo un avance adicional, ya que
las peroctaciones pasaron a suponer
un 68,3% de las del mismo mes de
2019 tras el 73,3% de agosto. El dete-
rioro provino de las pernoctaciones de
espanoles (102,4% desde 107,4%),
mientras que las de extranjeros avan-
zaron hasta un nivel todavia muy
bajo (53,2% desde 51,7%). En cual-
quier caso, en el conjunfo del tercer
frimestre, las pernoctaciones hoteleras
habian mejorado ostensiblemente res-
pecto a lo visto en el verano de 2020.
La caida respecto al tercer trimestre de
2019 fue del -32,3%, mientras que
en 2020 habian bajado un -71,2%

(las de esparioles incluso crecieron un

3,8% en el tercer trimestre de 2021,
mientras que las de extranjeros cedian
un -51,7%, en 2020 los desplomes
eran del -41,8% y del -86,9% respec-
fivamente|. Por ofra parte, los precios
hoteleros se han recobrado fras el
desplome de 2020. En sepfiembre
crecian un 15,9% interanual y se situa-
ban en niveles muy similares a los del
mismo mes de 2019.

la produccién industrial no remonté
en agosfo en Espaia, ya que cayé un
-0,3% respecto al mes de julio. Desde
el méximo de mayo habia refrocedido
un -2,4% vy se encontraba un -3,5%
por debajo de lo produccion prome-
dio de 2019. Por ramas, solo en 9
aumentoba la produccion  respecto
al promedio de 2019, mientras que
cedia en 16. Desfacaba el aumento
en madera (24,7%) y minerales no
metdlicos (12,4%), mientras que se
desplomaban artes grdficas (-19,9%)

Porcentaje de pernoctaciones hoteleras respecto al mismo

mes de 2019

NACIONAL >

Las pernoctaciones
hoteleras muestran un
desempeno del turismo
mucho mas positivo

en el verano de 2021

que en el de 2020. La
recuperacion fue completa
en el nacional pero
todavia insuficiente en el
internacional.

La produccién industrial
ha sufrido una recaida en
los ¢ltimos meses, con un
comportamiento erratico
y divergente por sectores.

110%

90%

70%

50%

30%

10%

-10%

mar- abr- may- jun- jul-20 ago- sep- oct- nov- dic-20 ene- feb- mar- abr- may- jun- jul-21 ago- sep-

20 20 20 20

mmm fxtranjeros

FUENTE: Datastream vy elaboracion propia

20 20 20 20 21 21 21

Espafioles

21 21 21 21 21

Total
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Variacion de la produccién industrial respecto al promedio

de 2019

Madera

Minerales no metalicos
Quimica

Textil

Papel

Confeccién

Plasticos

Equipo eléctrico
Maquinaria

Muebles

Otras manufacturas
Alimentacién

Bebidas

Total

Electrénica

Productos metalicos
Electricidad, gas, agua
Otras industrias extractivas
Metalurgia

Reparacién e instalacion
Refino de petréleo
Farmacéutica
Automoviles

Otro equipo de transporte
Artes graficas

Calzado y cuero

3
I
=

-40%

FUENTE: INE y elaboracién propia

Las exportaciones de
bienes se han recuperado
y crecen mas que las
importaciones. Destaca

la expansion de bienes
de consumo duradero,
semimanufacturas y
alimentacién.
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-30% -20% -10% 0% 10%

W agosto W julio

y calzado y cuero [-27,7%). Auto-
moéviles [12,3%) y ofro equipo de
fransporte (-13,8%) seguian entre las
caidas mds destacadas a pesar de
las mejoras de los dos Ultimos meses
(venian del -29,1% vy el -18,3% res-
pectivamente). En senfido contrario,
lo industria farmacéutica presentéd una
fuerte caida (-11,4%) que contrasta
con su buen comportamiento de enero

a julio (9,4% de medial).

las exportaciones de bienes espo-
fiolas se han recuperado conforme
avanzaba el afio. En agosfo crecian
un 17,4% respecto al mismo mes de

W junio

20% 30% 40% 50%

mayo

2019, y lo hacfan més que las impor-
taciones (13,4%). En el acumulado del
afio de enero a agosto, las exporta-
ciones de bienes crecian un 4,2%
respecto al mismo periodo de 2019,
mientras que las importaciones caian
un -0,7%. Por sectores la evolucién
ha sido desigual, con notables cre-
cimientos hosta agosto de bienes de
consumo duradero (18,0%), semimanu-
facturas (16,7%) y alimentos y bebidas
(14,7%), frente a caidas en manufac-
turas de consumo (-2,5%), bienes de
equipo [-3,0%), automéviles (-7,9%) vy
productos energéticos (-16,9%).
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Variacion del comercio exterior de bienes de enero a agosto
respecto al mismo periodo de 2019

Otras exportaciones

Bienes de consumo duradero
Semimanufacturas
Alimentacion y bebidas
Materias primas

Total

Manufacturas de consumo
Bienes de equipo
Automocion

Productos energéticos

-30%

FUENTE: Datacomex y elaboracién propia

Una de las mayores sorpresas en lo
recuperacion fras la pandemia lo
enconframos en el secfor inmobilic-
rio, que parece estar beneficiandose
del exceso de ahorro generado en
2020 en mayor medida que el con-
sumo. las compraventas de viviendas
revelan este nofable dinamismo. De
enero a agosfo crecieron un 13,8%
respecto al mismo periodo de 2019
segun el Colegio del Notariado y un
5,1% segin los registradores de la
propiedad. En datos acumulados de
12 meses, la serie de los notarios se
acerca a las 631.500 compraventas,
lo que supera en un 7,0% el maximo
del ciclo alcanzado en abril de 2019

(590.000). Esto estd teniendo su

14,7%

18,0%

16,7%

-20% -10% 0% 10% 20%

Exportaciones

reflejo en la financiacion. Si toma-
mos los datos acumulados de enero
a agosto, el nimero de hipotecas con-
cedidas crecia un 19,0% respecto a
2020 y un 8,5% respecto a 2019,
el importe medio un 1,5% y un 9,8%
respectivamente, y el importe fotal
concedido un 20% respecto a 2020 y
un 19,1% respecto a 2019. En doce
meses se han concedido 381.000
hipotecas, lo que también supera el
méximo del ciclo anferior a la pande-
mia: 371.000 en julio de 2019. El
importe medio en doce meses se situa-
ria en 135.868 € y el importe con-
cedido en 51.736 Mn€. los datos
de Banco de Espafia muestran una
expansion incluso mayor, con 54.917

40% 50% 60%

W Importaciones

El sector inmobiliario
parece estar canalizando
el exceso de ahorro
acumulado en mayor
medida que el consumo.
Las compraventas de
viviendas superan los
maximos del ciclo.

NOVIEMBRE 2021 | ECONOMIA RIOJANA 4]



8 > DIRECCION DE AREA FINANCIERA DE IBERCAJA

Compraventa de viviendas acumulada en 12 meses en miles
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FUENTE: Datasfream y elaboracién propia

Los visados de obra
nueva aun no han
recuperado los volimenes
anteriores a la pandemia,
mientras que los precios
de la vivienda vuelven a
crecer.

El desempenio del
mercado laboral esta
siendo mucho mejor de
lo previsto, ya que se ha
recuperado mas rapido
que la produccién, lo
contrario de lo que suele
suceder tras una crisis.

ECONOMIA RIOJANA | NOVIEMBRE 2021

a-11

Notariado (M° Fomento)

a-12 a-13 a-14 a-15 a-16

Mn€ de nuevo crédito para vivienda
sin confar renegociaciones concedido
en 12 meses, un 42% mas que hace
un ano.

la recuperacion de los visados de
obra nueva estd siendo mas lenta vy,
de enero hasta julio de 2021 ain eran
un -10,9% inferiores a los del mismo
periodo de 2019. Si comparamos con
2020, el crecimiento de enero a julio
es del 25,5%. Por su parte, los precios
de la vivienda apenas se han visto
afectados por la pandemia y vuelven
a crecer. Si atendemos a los datos del
Ministerio de Transportes, Movilidad y
Agenda Urbana, el precio tasado de
la vivienda libre se situd en 1.649 €
por m2 de media en el segundo tri-
mestre del 2021, lo que supone un
incremento anual del +2,4%. De esta
manera, vuelven a ferreno  posifivo
después de que el ejercicio anterior
cayeran un -1,1%, siendo, enfonces,
la primera cesién anual desde 2014.
los datos del INE muestran un creci-

a-17

a-18  a-19 a20 a21

——— Registro (INE)

mienfo algo mayor (+3,3% respecio al
afio anterior) en el segundo frimestre
de 2021, y en este caso mds infenso
en las viviendas nuevas (+6,0% inte-
ranual) que en las usadas (+2,9%). Los
precios de la vivienda habrian subido
un +37,5% desde el minimo del ciclo,
pero quedarian un -13,7% por debajo
del méximo alcanzado en la burbuja
inmobiliaria.

las mejores noticias para la econo-
mia espafiola en los Ultimos meses
provienen del mercado laboral, que
sigue sorprendiendo positivamente al
recuperarse en mayor medida que lo
produccién. Esfo es lo confrario de
lo habitual y una muestra mas de las
particularidades de la presente crisis
econdmica. la EPA del tercer trimes-
fre muestra que se ha alcanzado un
nuevo maximo de ocupacion, al supe-
rarse los 20 millones de personas por
primera vez desde 2008. Respecio
al mismo trimestre de 2019 (para evi-
far las distorsiones de la pandemial,



habria 157.000 ocupados mds, un
0,8%. Ademds, también se ha recu-
perado la poblacion activa fras su
desplome inicial al no contarse como
desempleados las personas que no
podian buscar trabajo  durante el
confinamiento. En el tercer frimestre,
la poblacién acfiva aumentaba en
359.000 personas, un 1,0%, res
pecto al mismo periodo de 2019. Al
crecer més la poblacién activa que
el empleo, la tasa de paro es ahora
superior a la que habia en 2019 a
pesar de la recuperacion del empleo:
14,6% frente a 13,9% hace dos
afios. Si atendemos a la evolucién
de la ocupacion por ramas de acti-
vidad, respecto al mismo frimestre de
2019 presentaban incrementos nota-
bles informacién y comunicaciones
(14,1%), servicios financieros (12,9%)
y sanidad (11,0%), mienfras que las
caidas eran todavia graves en comer-
cio (-2,9%), industria manufacturera

[-3,9%), ofros servicios [-3,9%] v,
sobre todo, restauracion v hosteleria
[-10,0%) a pesar de la importante
mejora en esfe Ulimo caso respecto a
los dos frimestres anteriores [-17,4% v
22,0% respectivamente). En volime-
nes, aumentaria el empleo en sanidad
(190.000 personas), informacion y
comunicaciones (85.000) y educa-
cién (65.000) y caeria en comercio
[-89.000), industria (99.000) y hosfe-
lerfa (-184.000).

El nomero de horas trabajadas en
principio va mds alineado con la evo-
lucién de la produccion (con el PIB)
que la ocupacion y se ha producido
una importante divergencia que apa-
renfemente indica una fuerte caida
de la productividad, sobre todo en el
segundo frimestre del afio. Esto parece
indicar que, ante la perspectiva de
reduccién de las restricciones, se recu-
per6 el empleo antes de que lo hiciera

Variacion del nUmero de ocupados respecto al mismo

trimestre de 2019

Informacion y comunicaciones
Actividades financieras y de seguros
Sanidad

Suministro de agua, saneamientos
Educacion

Servicios profesionales y cientificos
Servicios administrativos y auxiliares
Administraciéon publica

Agricultura y ganaderfa
Construccion

Total

Actividades inmobiliarias

Industrias extractivas

Suministro de energia eléctrica, gas
Transporte y almacenamiento
Actividades artisticas y de entretenimiento
Servicios de personal doméstico
Comercio

Industria manufacturera

Otros servicios

Hostelerfa y restauracion

FUENTE: INE y elaboracion propia
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El nGmero de horas
trabajadas cae menos
que el PIB, lo que revela
un deterioro de la
productividad que fue
especialmente grave en
el segundo trimestre,
probablemente porque se
recupero el empleo antes
de que la vacunacién
facilitase el retorno de la
demanda.

5% 10% 15% 20%

202171

NOVIEMBRE 2021 | ECONOMIA RIOJANA 43



8 > DIRECCION DE AREA FINANCIERA DE IBERCAJA

El nGmero de dfiliados

a la seguridad social
superaba ampliamente en
octubre los niveles previos
a la pandemia. El nGmero
de trabajadores en ERTE
se sigue reduciendo.

la demanda. En el tercer trimestre,
el nimero de horas trabojadas caia
un -4,5% respecto al mismo periodo
de 2019, empeorando el -2,6% del
segundo frimestre. Este  empeora-
miento proviene en buena parte del
incremento del nimero de ocupados
que no frabajaron por disfrutar de
vacaciones o dias de permiso: 2,8
millones frente a 2,4 millones en el
mismo trimestre de 2019, cuando en
el segundo frimestre de 2021 eran
0,36 millones, algo por debajo de los
0,43 del mismo periodo de 2019.
Por sectores, respecto al fercer frimes-
tfre de 2019, crecian las horas fra-
bajadas en actividades inmobiliarias
(5,6%) v servicios domésticos (3,5%) y
permanecian estables en informacién
y comunicaciones (0,0%). En el lado
negativo encontramos las todavia fuer-
fes caidas en las industrias extractivas
[-12,8%), ofros servicios (-10,2%) v
servicios de entrefenimiento [9,2%).

Variacién del nomero de dfiliados desde febrero y nimero
de trabajadores acogidos a un ERTE

Ademds, se producia un deterioro
en la industria manufacturera (-7,3%
desde -1,6%) probablemente ligado
a los problemas con los suministros.
la recuperacion del nimero de horas
frabajadas en hostelerfa y restauracion
siguié su curso y ya solo eran un -4,9%
inferiores al mismo periodo de 2019,
fras el -13,4% y el -33,5% de los dos

trimestres anteriores.

El nimero de dfiliados a la seguridod
social volvié a sorprender positiva-
mente en octubre, al subiren 102.474
en ftérminos desestacionalizados, el
mayor incremento desde julio, hasta
19,66 millones, un nuevo maximo
para la serie que supera en 182.000
personas {un 0,9%) el nivel previo a la
pandemia. En lo que respecta a los fro-
bajadores en ERTE, bajaron en el mes
en -48.000 personas hasta 198.000
para suponer un 1% del fofal de frabo-
jadores. De esfa forma, si restamos los

1.000.000

-1.000.000

-2.000.000

3000000 - — @

-4.000.000 - —

[ ]
-5.000.000

a-20 m-20 j-20 j-20 a-20 s-20 0-20 n-20 d-20 e-21

W Variacion de afiliados desde febrero de 2020

FUENTE: Ministerio de inclusién, seguridad social y migraciones, elaboracién propia
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Trabajadores en ERTE
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Crecimiento interanual del IPC

NACIONAL >

30

25

20

-5
oct-56  oct-61

FUENTE: Datasfream y elaboracién propia

trabajadores en ERTE menos el incre-
mento del empleo desde febrero de
2020, nos quedarian algo menos de
16.000 personas cuya situacion labo-
ral se ha visto afectada por la pande-
mia en términos netos.

El IPC preliminar de ocfubre en
Esparia se dispard hasta el 5,5% inte-
ranual desde el 4,0% de septiembre.
Se frata de una cofa no alcanzada
desde 1992. la tasa subyacente tam-
bién sigui¢ subiendo, lo hizo cuatro
décimas hasta un todavia modesfo
1,4%, si bien, la tendencia alcista de
esfa variable probablemente seguird
durante més tiempo por los efectos de
segunda ronda. En los dafos desagre-
gados de septiembre (4,0% interanual
para el IPC y 1,0% para la tasa subya-
cente), destacaba por grupos de con-
sumo el encarecimiento de los precios
de la vivienda, que incluyen la electri-
cidad, hasta el 14,5% interanual, v el
de los precios de transporte hasta el
9,8%. En el primer caso se frata del
maximo de la serie histérica. También

oct-66  oct-71

oct-76  oct-81 oct-86 oct-91

| P C

se apreciaba una aceleracion de los
precios de hoteles, cafés y restauran-
fes (1,4% desde el -0,6% de mayo),
si bien, a fasas todavia modestas en
férminos histéricos. Los demds grupos
manfenion incrementos de  precios
moderados o incluso negafivos (comu-
nicaciones: -2,8%). los precios de
produccién ofrecen registros todavia
mas extremos. El incremento inferanual
alcanzo en septiembre el 23,6%, una
tasa no vista desde 1977, en los
tiempos de la crisis del petréleo. los
precios energéticos crecian un 59,7%
inferanual, maximo de la serie, que
comienza en 1975. los precios del
suministro de energia eléctrica y gas
aumentaban un  63,7% interanual,
otro méximo histérico, los del refino
de pefréleo un 62,3%, los de la mefa-
lurgia un 44,9% (lambién méximo) vy
los de productos quimicos un 24,6%.
Los sectores que no consigan trasladar
el aumento de sus cosfes energéticos o
de ofros insumos que se estdn encare-
ciendo por los problemas de suminis-
fro verdn amenazados sus margenes.

oct-96  oct-01

oct-06  oct-11  oct-16  oct-21

Los precios de consumo
se han acelerado hasta
tasas no vistas en casi

30 anos, sobre todo

por el encarecimiento

de la electricidad y los
productos energéticos. Los
precios de produccion son
todavia mas extremos.

NOVIEMBRE 2021 | ECONOMIA RIOJANA 45



8 > DIRECCION DE AREA FINANCIERA DE IBERCAJA

Crecimiento anual de los precios de produccion

Suministro de energia eléctrica y gas 63,7%
Refino de petréleo 62,3%
Metalurgia
Quimicos 24,6%
Precios de produccién 23,6%
Papel 10,8%
Productos metalicos 9,5%
Madera 8,2%
Alimentacion 7.5%
Plastico 7.4%
Muebles 4,2%
Otro equipo de transporte 3,1%
Equipo eléctrico 3,0%
Reproduccién y artes graficas 2,4%
Textil 2,4%
Maquinaria 1,9%
Minerales no metalicos 1,7%
Otras manufacturas 1,3%
Productos farmacéuticos 1,3%
Automoviles 1,1%
Mineria 1,1%
Ropa 1,1%
Tabaco 0,6%
Productos electrénicos 0,6%
Calzado y cuero 0,6%
Bebidas -0,5%
—26% 0"% 20'% 40'% 60'% 80'%

FUENTE: Datasfream y elaboracién propia

Indicadores econémicos

En el meside septiembre; las ventas minoristas eran un|-3,2% inferiores a la media

de 2019’

La produccion industrialiun|-3,5% inferior. en agosto.

De enero a agosto de 2021, las compraventaside viviendas fueron un| 13,89

superiores allasidelimismo periodo de 2019.

s La cifra de negocios de servicios eralen abril un -3,29% inferior alla media de 2019;

s La fasa de paro se situo en el 14,69 en el fercer frimestre de 2021
s EI[IPC crecia un)|5,5% interanuallen|octubre de 2021, la tasa subyacente un 1,4%:.
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Economia riojana







Coyuntura regional

¢Hacia la senda de la recu-
peracion?

La crisis del coronavirus, a diferencia
de la anterior, ha venido por un shock
exferno sanifario que ha provocado
fuertes perturbaciones de oferta y
demanda, lo cual ha supuesto una
calda sin precedentes de la actividad
econémica en tiempos de paz. Algu-
nas economias como la americana o
la china ya han recuperado el pulso
y sitéan sus niveles de actfividad por
encima de los niveles previos a la cri-
sis, ofras como la economia espaiiola
en general y la riojana en particular
aln esfdn recuperandose.

La incidencia del virus obligé a tomar
medidas drdsficas para confener su
propagacion a mediados de marzo
de 2020, ya que el sistema sanitario
amenazd con colapsar. Estas medi-

das, a su vez, las podemos clasificar
en dos fipos. Las dirigidas a la ciuda-
dania y de actividad econdmica, muy
relacionadas entre si especialmente
en un pais como Esparia, en el que
las octividades de consumo social y
con mayor confacto personal fienen
especial  importancia.  Hosteleria,
actividades culturales, comercio mino-
rista, fransporte y fodas aquellas relo-
cionadas con el turismo son algunas
de ellas. Esta fuerte dependencia de
algunas de las acfividades mas afec-
tadas por las restricciones impuestas
durante el primer estado de alarma
explica, en parte, la mayor incidencia
de la crisis en Esparia frente a ofros
paises. Asf lo recogen las estadisticas
publicadas por el Instituto Riojano de
Estadistica y el Institufo Nacional de
Estadistica, que muesfran una caida
en los niveles de produccion de La

Evolucion del PIB* tomando como base los datos trimestrales de 2019
*Volumen encadenado de referencia 2015. La Rioja, Espaiia. 2019-2021

ECONOMIA RIOJANA >

100
94,8 94,5
05 9.3 Q372
955 919 —
\ / 92,3
70 Q1,3 Q1,2 e
85
80
78,5
75 * * * !
1T 2020 27 2020 3T 2020 4T 2020 1T 2021 27 2021
=== la Rioja Espafia

FUENTE:Instituto Riojano de Estadistica. Contabilidad Trimestral de la Rioja (CTR). Instituto Nacional de Estadistica. Contabilidad Nacional Trimestral de Espaiia (CNTR). Elaboracién propia
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La recuperacién de la
economia riojana partia
de una situacién de
ventaja estructural frente
a la media nacional, por
el menor peso de las
actividades relacionadas
con el consumo social.

ECONOMIA RIOJANA | NOVIEMBRE 2021

Rioja y de Esparia en el segundo fri-
mestre de 2020 del 17,5% vy 21,5%
respectivamente. Cabe destacar, en
este punfo, que fanto los datos de
2020 como los de 2021 han sido
comparados con su valor frimestral
correspondiente en 2019. De esfe
modo, la informacién ofrecida en el
gréfico siguiente refleja la evolucion
de la economia feniendo en cuenta
la situacion previa a la llegada del
coronavirus.

Aclarada  esta  cuestion, pasamos
a andlizar la evolucion de la eco
nomia riojana en comparacion con
la espafiola. En primer lugar, cabe
sefialar el mejor comportamiento
de la comunidad frente a la media
nacional durante los meses que durd
el confinamiento. Ello se debe, en
buena medida, al mayor peso sobre
su PIB de algunos de los sectores
menos afectados -sector primario e
indusfria alimentaria-y un menor peso
de las actividades relacionadas con
el turismo. Esto nos lleva a afirmar
que, en esta crisis, La Rioja tenia una
ventaja estructural de partida frente a
ofras regiones.

la desescalada, unida al calor y
relajacion propios de la femporada
esfival, trajeron consigo una falsa
sensacion  de franquilidad en lo
que se denomind la nueva normali-
dad. Bares, restaurantes, hoteles y
comerciantes locales recibian a una
poblacién con ganas de recuperar el
fiempo perdido, de viajar, de reunirse
con sus seres queridos. Esfa euforia se
veria fruncada, sin embargo, con la
llegada de una segunda ola de coro-
navirus a finales del mes de agosto,
la cual fue especialmente intensa
en regiones como Aragén, Navo-
ma y la Rioja. Esta situacion llevd
al gobiemo a decretar un segundo
estado de alarma el 14 de octubre,
adopténdose medidas en la comuni-
dad como el limite de seis personas
en las reuniones sociales, el aforo en
comercios y actos culturales al 25% y
el cierre del interior de la hosteleria,
llegando incluso a cerrarse por com-

plefo en logrofio y Amedo dada la
alta incidencia de casos acumulada.

Una vez se contuvo la segunda ola
las restricciones se fueron suavizando
paulatinamente, despidiendo el afio
bajo el paraguas de un tercer estado
de alarma que prolongaria al anferior
y se alargaria hasta mayo de 2021.
El nuevo afio se abria asi paso en
un escenario de crisis, en el que lo
situacion sanitaria, las restricciones
de movilidad enfre municipios y las
limitaciones impuestas a la actividad
econémica en secfores como la hoste-
leria o las actividades culturales impi-
dieron que la economia recuperase
plenamente el pulso de su actividad.
A ello ha de afadirsele el temporal
de frio y nieve que frajo consigo Filo-
mena, lo cual sirvié para agravar aon
mas la situacion.

Tras superar esfe nuevo escollo, el
segundo trimestre de 2021 vino con
renovada energia, y es que los avan-
ces en la campaia de vacunacién
permitieron que a finales del mes de
mayo més del 10% de la poblacién
estuviese vacunada, duplicandose
esta cifra en junio y superando el
70% de vacunados a finales del mes
de agosto. Conforme se protegia a
la parte de la sociedad mas vulnera-
ble las restricciones a la ciudadania
y a la actividad econémica se iban
eliminando. Ello explica que, desde
el segundo frimestre de 2021, la
economia mostrase los primeros sinfo-
mas de una recuperacién econdmica
robusta que ha llevado a situar el PIB
de La Rioja a fan solo cinco puntos y
medio de su valor alcanzado en el
segundo frimestre de 2019. Espaia,
por su parfe, remonté hasta situar su
nivel de actividad en el 92,3% de su
valor alcanzado en 2019, lo cual da
cuenta del cardcter coyuntural de esta
crisis y de la rapida recuperacion
econdmica prevista en comparacion
con la anferior.

Ofro aspecto a fener en cuenta a la
hora de analizar la sitvacion de la
economia es la evolucién de los dife-
rentes sectores que conforman el PIB
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Evolucion del VAB* por sectores tomando como base los datos trimestrales de 2019
*Volumen encadenado de referencia 2015. La Rioja. 2019-2021
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FUENTE:Instituto Riojano de Esfadistica. Contabilidad Trimestral de la Rioja (CTR). Elaboracion propia

cia relativa de los servicios sobre el
PIB, que alcanza el 55% en la Rioja
y el 67,6% en Espafia. En conjunto,
estas tres actividades vieron redu-
con el VAB alcanzado por los mismos cido su VAB durante el segundo tri-
en su correspondienfe periodo de mestre de 2020 en un 30% debido
2019 a las restricciones impuestas durante
el primer estado de alarma, para
confener la pandemia -cierre de

por el lado de la oferta. En el gréfico
que aparece a continuaciéon se pre-
senfa la evolucién de los sectores de
la economia riojana en comparacién

El VAB de La Rioja
evoluciona lentamente
hacia los niveles de 2019.

Como se ha sefalado anteriormente,

la Rioja partia de una situacién de
ventaja  esfructural - motivada, en
buena medida, por el menor peso
de algunas de las actividades mas
golpeadas por la crisis. Es el caso
de comercio, transporte y hostele-
ria que, aunque tfienen un peso que
ronda el 30% sobre el sector servicios
tanto en La Rioja como en Espafia, su
valor sobre el fofal de la economia
se ve condicionado por la importan-

comercios no esenciales', cierre de
hosteleria o limitaciones al fransporte
de pasajeros, enire ofros-. Tras esfe
shock inicial, y conforme se suavi-
zaban las restricciones impuestas en
aforo, horarios 'y movilidad ciuda-
dana, esftas cafegorias recuperaron
niveles proximos al Q0% de su valor
en el afio previo a la crisis. Su evo-
lucién, asi como las de todas aque-
llas actividades relacionadas con la

El sector servicios en

La Rioja representa el
55% del VAB y recupera
posiciones con rapidez.

! Segin el Real Decreto 463,/2020, de 14 de marzo y, en concreto, el arficulo 10, pudieron continuar abiertos los esfablecimientos comerciales minoristas
de alimentacién, bebidas, productos y bienes de primera necesidad, establecimientos farmacéuticos, sanitarios, centros o clinicas veterinarias, épticas
y productos ortopédicos, productos higiénicos, prensa y papeleria, combustible para la automocién, estancos, equipos tecnolégicos y de telecomunica-
ciones, alimentos para animales de compaiiia, comercio por internet, telefénico o correspondencia, finforerias, lavanderias y el ejercicio profesional de
peluqueria a domicilio.
Ultimo dato disponible para La Rioja al cierre de la publicacion. Se conoce el dato de octubre para Espaia que se eleva al 5,4% interanual, 1,4 puntos
mas alto que el dato de septiembre.
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La recuperacion
econémica esperada

en La Rioja se vera
condicionada por la
evolucién del virus, las
tensiones inflacionistas
y el suministro de
semiconductores y otras
materias primas.

La industria supone el
20% del VAB riojano.

El comercio exterior de La
Rioja presenta un saldo
comercial positivo.
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Administracion Publica, sirven para
aproximar la evolucién del sector
servicios, y es que conjunfamente
representan el 55% del VAB del sec-
for. Asf, a la recuperacion en buena
medida del nivel productivo de las
actividades més  relacionadas  con
el consumo social ha de afadirsele
el incremenfo progresivo del gasto
publico, que en el segundo frimestre
de 2021 se situaba 12 puntos por
encima de su nivel alcanzado para
el mismo periodo en 2019. Todo ello
explica, en buena medida, la evolu-
cién del sector servicios, que pese a
acusar una caida del 15% durante los
meses de confinamiento mds esfricto
se situaba ya en el segundo trimestre
de 2021 a menos de 3 puntos por-
centuales de su nivel previo a la crisis.

El segundo sector que tiene una
mayor importancia sobre la econo-
mia riojana es la industria. Con un
peso del 20,9% sobre el VAB riojano
en 2019 esfe secfor queda represen-
tado principalmente por los subsec-
fores agroalimentario, del calzado y
del automévil. Estos ltimos en parti-
cular, calzado y aufomévil, son dos
de las acfividades productivas que
mds afectadas se han visto por la
pandemia y el corfe en la cadena de
suministros global, lo cual explica la
recuperacion mas fardia de este sec-
for frente a la media nacional. En con-
crefo, el VAR de la industria riojana se
situd en el segundo frimestre de 2021
al 92% de su nivel alcanzando en el
mismo frimestre de 2019.

En cuanfo al sector primario, que
representaba el 6,4% del VAB del total
de la economia riojana en 2019, ha
venido padeciendo las consecuen-
cias de las limitaciones y cierres de
la hosteleria, hoteles y restaurantes a
lo largo de todo el periodo. A ello ha
de arfiadirsele los aranceles impuestos
a la exportacion a EE.UU, el Brexit y
el atasco en la cadena de suministros
global. los datos de la Contabilidad
Trimesfral de La Rioja sitan el valor
de este sector en los primeros frimes-
fres de 2021 a ocho punfos de su
VAB alcanzado en 2019.

Finalmente, y para complefar el PIB
por el lado de la oferta, queda por
andlizar el sector de la construccion.
Este sector, que en 2019 represen-
taba el 5,6% del VAB de la comu-
nidad, ha sido el que ha acusado
una mayor caida. la pandemia frajo
consigo una fuerfe escasez de capi-
fal y materiales unida a una elevada
incerfidumbre sobre el futuro, por lo
que los nuevos proyectos v la com-
pra de viviendas se vieron refraso-
dos. En términos de VAB la caida fue
del 30,5%, lo cual situd su nivel de
actividad en el 69,5% de su valor
en 2019. Tras este shock inicial, y
una vez concluido el confinamiento,
el auge de las reformas contribuyo
a que el VAB del secfor aumentase,
si bien todavia se encuentra lejos de
alcanzar los niveles previos a la crisis,
siendo el sector mds afectado.

En conclusién, 2021 prefende ser el
afio de la recuperacion, si bien se
ha de evifar ser demasiado opfimis-
fas. La répida reactivacion global ha
generado afascos en el suministro de
semiconductores y producios energé-
ficos. la importancia clave de esfos
productos para sectores como el auto-
movil o el eléctrico, asi como su rela-
cién directa con la produccién y con
los precios, podria ocasionar tensio-
nes inflacionistas a lo largo de 2021.
A ello ha de afiadirsele factores como
la proliferacion de nuevas cepas o de
nuevas restricciones, que hacen que
el escenario futuro sea incierto v sea
preciso actuar con caufela. la evo-
lucién de la pandemia y de la cam-
paiia de vacunaciéon, unidas a los
fondos provistos por Europa para la
recuperacion econémica habréan de
servir, en fodo caso, para afianzar un
crecimiento sostenible.

Sector exterior

los datos del Ministerio de Indus-
fria, Comercio y Turismo muestran un
saldo comercial positivo en el comer-
cio exterior de La Rioja para el primer
semestre del afio 2021, resultando

/



un valor de 233 millones de euros
(ver cuadro siguiente.) Esfa cifra es un
4% superior al saldo registrado en el
primer semesfre de 2020 (223 millo-
nes de euros). El mismo indicador
para Espaiia resulté negativo, -5.397
millones de euros, destacando la dife-
rencia enfre exportaciones e importa-
ciones en los meses de enero (saldo
-1.769 millones de euros) y abiil
(saldo de -1.297 millones de euros).

En lo Rioja, la variacion interanual
del comercio exterior fue positiva,
ast para el primer semesire del afo
2021 con respecto al mismo periodo
de 2020 aumentaron el 5,5% en las
exportaciones (de 850 a 896 millo-
nes de euros) y del 6% en las impor-
taciones [de 626 a 664 millones de
euros). La tasa de cobertura (cociente
enfre exportaciones e importaciones)
en el primer semestre de 2021 fue
de 135,1%, mienfras que esfe indi-
cador fue del 96,4% para el fofal
de Esparia. Hay que tener en cuenta

que las exporfaciones e importacio-
nes de productos energéticos, como
el pefréleo, se imputan Unicamente
a regiones emisoras o receptoras de
dicha energia. Por tanto, estos saldos
y tasas de cobertura deben inferpre-
farse atendiendo a dicha particulari-

dad.

Por bienes (Cuadro siguiente), el
gupo de alimentacion, bebidas y
fabaco registré un saldo comercial
positivo durante todo el primer semes-
tre de 2021, de hasta 36,6 millones
de euros, en junio. Nétese que fue
el grupo dominante de las expor-
faciones, represenfando un 39,4%
del total. Otros grupos de bienes
que tfuvieron saldo comercial posi-
fivo duranfe todo el primer trimesire
de 2021 fueron el grupo de bienes
de equipo [segundo grupo con mds
peso en las exportaciones, un 19,7%
del total), manufacturas de consumo
[con un peso en las exportaciones
del 14,6%) y bienes de consumo
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En 2021 las
exportaciones crecen un
5,5% y las importaciones
un 6%.

La tasa de cobertura del
comercio exterior en 1S
fue de 135,1% frente al
96,4 en Espana.

Alimentacién y
bebidas representan el
39,4% del total de las
exportaciones.

Exportaciones, importaciones, saldo comercial y tasa de cobertura. La Rioja,
primer semestre de 2021

12 oA T

Importaciones

Ex.porluciones (mill, de Saldo (mill.

(mill. de euros) i de euros)
ene 151 124 27
feb 166 114 52
mar 157 116 41
abr 105 86 19
may 122 91 30
jun 150 95 54

Importaciones

Tasa Ex.porluciones [T
Cobertura | (mill. de euros) i
121,8% 121 99
145,8% 138 99
135,3% 176 130
122,1% 156 120
133,2% 145 107
157,0% 162 109

Saldo
(mill. de
euros)

Tasa Saldo (mill. Tasa
Cobertura de euros) Cobertura
122,9% 1.769 92,1%
139,1% 1.082 95,6%
134,9% 412 98,6%
130,3% 1.297 95,2%
134,9% 140 100,5%
148,1% Q78 96,6%

FUENTE:Datacomex, elaboracién propia.
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Exportaciones, importaciones, saldo comercial y tasa de cobertura por grupos de bienes. La Rioja,
primer semestre de 2021

Primer sementre de 2021
" Kowewwo | Moo | sads | ¢ |

Total 100% 896,4 663,6 232,8 135,1%
Alimentacién, bebidas y tabaco 39,4% 353,6 180,8 172,8 195,6%
Bienes de equipo 19.7% 176,3 109,4 66,9 161,2%
Semimanufacturas no quimicas 15,2% 136,4 152,8 -16,4 89.3%
Manufacturas de consumo 14,6% 130,8 Q6,3 34,5 135,8%
Productos quimicos 5,4% 48,5 741 25,6 65,5%
Sector automévil 2,1% 18,9 19,5 0,6 Q6,9%
Bienes de consumo duradero 1.7% 15,1 7,2 7,9 209,7%
Materias primas 1,2% 11,0 18,5 7.5 59,5%
Productos energéticos 0,4% 3,6 41 0,5 87,8%
Oftras mercancias 0,2% 2,0 1,0 1,0 200,0%

Total 121,] 98,5 26 122% 1377 99,0 387 1391% 1756 1302 454 1349%
Alimentacién, bebidas y tabaco 470 338 132 139,1% 52,2 26 286 221,2% 71,5 35,9 36,0 201,4%
Bienes de equipo 27 130 97 174.6% 25 14,5 90 1621% 28 24 74 1330%
Semimanufacturas no quimicas 22,3 16,4 59 136,0% 227 26,4 37 860% 254 33,5 81 758%
Manufacturas de consumo 176 17,1 05 1029% 25,1 153 98 1641% 309 17,3 136 178,6%
Productos quimicos 62 10,4 42 59.6% 59 107 48 551% 8,6 120 34 7 7%
Sector automévil 14 28 14 500% 31 33 02 939% 38 39 01 974%
Bienes de consumo duradero 17 09 08 188,9% 28 1.6 12 1750% 21 13 08 161,5%
Materias primas 17 B 1.6 51,9% 17 29 12 58,6% 22 33 11 667%
Productos energéficos 03 06 03 500% 03 05 02 600% 1,1 08 03 1375%
Oftras mercancias 02 01 0,1 200,0% 02 0,1 0,1 200,0% 03 01 02 3000%

Grupo M
(mill €)

Total 1557 1195 36,2 130,3% 1447 1073 4 1349% 1616 1091 525 1481%
Alimentacién, bebidas y tabaco 06 288 308 2069% 58,6 31,0 276 189.0% 647 28,1 366 230,2%
Bienes de equipo 39,3 254 139 154,7% 27,5 18,3 92 150,3% 33,5 15,8 177 212.0%
Semimanufacturas no quimicas 219 289 70 758% 20,1 25,1 50 801% 24,0 22,5 1.5 106,7%
Manufacturas de consumo 196 1572 44 1289% 184 140 44 1314% 192 174 18 110,3%
Productos quimicos 67 129 62 519% 11,8 124 06 952% 93 157 b4 592%
Sector automévil 34 35 01 971% 31 2,1 10 147,6% 41 39 02 1051%
Bienes de consumo duradero 26 08 18 3250% 22 12 10 183,3% 37 14 23 264,3%
Materias primas 1,6 31 15 51.6% 23 26 03 885% 15 33 1.8 455%
Productos energéticos 07 07 0,0 100,0% 05 0,6 01 833% 07 09 02 778%
Otras mercancias 0,3 0,2 0,1 150,0% 02 02 0,0 100,0% 038 0,3 05 266,7%

X: exporfaciones; M: importaciones; mill €: millones de euros; Saldo: saldo comercial, calculado como exportaciones — importaciones; TC: tasa de cobertura, calculada como
exportaciones enfre imporaciones. FUENTE: Datacomex, elaboracién propia.
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duradero (representando un 1,7% de
las exportaciones fofales). Al igual
que en el afio 2020, los grupos de
producfos quimicos y materias primas
fuvieron saldos negativos  durante
todo el afio de hasta -6,4 y -1,8 millo-
nes de euros en junio. El saldo comer-
cial del sector del automévil registréd
valores negativos de enero a abril
de 2021 de hasta -1.4 millones de
euros en enero. A partir de mayo este
saldo fue positivo, 1y 0,2 millones
de euros en mayo y junio de 2021,
respectivamente.

Por areas geogréficas las exportacio-
nes de La Rioja en el primer semestre
de 2021 (Gréfico que figura a conti-
nuacion) se destinaron principalmente
a la Unién Europea (66,6%). A dife-
rencia del afio 2020, América se
sitta como el segundo desfino de las
exporfaciones riojanas (11,8%) supe-
rando al resto de paises de Europa
(10,1%). La Rioja importé productos

principalmente de la Unién Europea
(65%) vy en segundo lugar de Asia
(19%).

Los saldos citados manifiestan la recu-
peracién econdmica que ha fenido
lugar durante el primer semestre del
afio 2021. De estos datos se des
prende que el auge que se esperaba
para el secfor exterior se ha visfo cum-
plido e incluso superado. No obs-
fante, durante el periodo de verano
y comienzo del ofofio de 2021, se
observa que diferentes cuellos de
botella (limitaciones de los medios de
fransporte maritimos v terrestres, falta
de contenedores y de microchips,
ademdas del aumento del coste de la
energia y de ofras materias primas)
esfén significando un desafio para
mantener esfa fendencia alcista del
comercio internacional y habra que
esfar atentos a la forma en que se
vayan resolviendo los mencionados
problemas.

Exportaciones e importaciones por dreas geogréficas. La Rioja,

primer semestre de 2021

Exportaciones La Rioja (Primer semestre de 2021)

Africa

x Oceanla
asia 9% oo
B.4%

Amifica

11,8% .

Resto Europa
01%

Unidn Eurcpea-27
66,6%

FUENTE:Datacomex, elaboracién propia

Poblacién

El crecimiento demogrdfico en 2020
ha sido del O,75%, inferior en una
décima al nacional y apoyado en los
movimienfos migraforios. En el afio
en el que la movilidad (enfre regio-
nes y con ofros paises| se restringe,
los movimientos migratorios vuelven o
ser los que explican el repunte demo-
gréfico de los dltimos cuatro afios
en la region. No obstante, aunque

Importaciones La Rioja (Primer semestre de 2021)

Africa Oceania
34% DN

19,0%

América

7.3% '

Resto Europa
5.2% Unin Europea-27
65,0%

los saldos migratorios siguen siendo
positivos se reducen a la mitad (tanfo
los infernos, como los externos). Las
restricciones a la movilidad afectaron
tanto a las salidas como, sobre todo,
a las entradas. En los flujos con el
exterior, por ejemplo, las salidas se
redujeron en 2020 un 6% vy las entro-
das, un 32,8%.

Aunque los dafos en el momenfo de
la publicacion de este documento son
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A la UE se dirigen
el 66,6% de las
exportaciones riojanas.

La esperanza de vida
de la poblacién riojana
a los 65 aiios se ha
reducido 1,2 afios por la

pandemia.
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Avance irregular en el
mercado de trabajo en La
Rioja

Desciende el nUmero de
ocupados en 1 T de 2021,
aumenta la ofiliacién a
la seguridad social y se
reduce el paro registrado

provisionales, las cifras de 2020 en
la Rioja confirman la caida de la nata-
lidad {un 3,8%, tras el puntual creci-
mienfo de los nacimientos en 2019)
y el extraordinario incremento de la
mortalidad (un 17,5% mas respecto a
los datos de 2019). Dos cifras nego-
fivas que duplican el habitual saldo
negativo que caracteriza a la evolu-
cién natural de la poblacién riojana.
Ofro dafo negativo provocado por la
pandemia es que la esperanza de
vida de la poblacién riojana a los 65
afos se ha reducido 1,2 afos.

Mercado de trabajo

la Rioja avanza hacia la normalizo-
cién de su mercado de trabajo, esta
serfa la conclusion més esperada al
abordar la coyuntura laboral en la
regién pasado el ecuador de 2021.
los datos disponibles aportan luces y
sombras a esfa afirmacion. No puede
frasladarse a la Rioja la noticia que
aportaba a la economia espaola
la Encuesta de Poblacién Activa del
fercer trimestre de 2021 y es que,
mienfras que en Espafia se alcan-
zaba un nuevo méximo de empleo

Principales indicadores del Mercado de trabajo

Poblacién Activa I.N.E

Poblacién Ocupada I.N.E

Poblacién Parada I.N.E

Tasa de Paro Encuestado (*) I.NLE

. Paro masculino I.NLE

. Paro femenino I.N.E

Paro Registrado SEPE

Confratacién SEPE

Afiliados a la Seguridad Social Riojastat
Riojastat

(*) Variacién anual en puntos porcentuales
Actualizado a @ de noviembre 2021
FUENTE: INE, Riojastat, SEPE
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FUENTE

Miles de personas [ITRIM 21
Miles de personas IITRIM 21
Miles de personas IITRIM 21
Porcentaje IIITRIM 21
Porcentaje [IITRIM 21
Porcentaje [IITRIM 21
Personas oct21
N Contratos oct21
Ultimo dia del mes oct21
Afiliacién media oct21

y se rebasaban los valores estimo-
dos en el mismo frimestre de 2019,
en Lo Rioja ve descender el nimero
de ocupados. Este dafo emparia el
excelente comportamiento observado
en el trimestre anferior y, aunque las
cifras estimadas superan en 3.500
los del mismo trimestre de 2020 (de
aht el crecimiento inferanual positivo
que puede observarse en el cuadro
que siguel, necesitarian un millar adi-
cional para alcanzar los datos regis-
frados en el mismo periodo de 2019.
Conviene fener en cuenfa en este
punto la adverfencia que hacia el
INE sobre el riesgo de que las vario-
ciones de las estimaciones mds desa-
gregadas pudieran ser superiores a lo
habitual en los primeros momentos de
la pandemia como consecuencia de
un tamafio muestral inferior al de otros
frimestres, lo que se suma a la cautela
que aconseja la fuerte estacionalidad
presenfe siempre en el mercodo de
frabajo, de ahf la conveniencia de
confrastar esfa tendencia a la luz de
la informacion que aportan las fuen-
tes de naturaleza registral. los datos
que proporciona la dfiliacion a la
Seguridad Social y el paro registrado
matizan este resultado en un sentido

o | esoaa |
3,6

159,8 2,4
140,3 2,8 4,5
19,5 9,6 8,2
12,2 0,7 1,7
10,0 0,6 1.4
14,7 0,6 2,0
15.418 16,1 14,9
21.371 46,6 22,0
131.733 2,8 3,8
134.285 3,2 3,7



favorable para La Rioja; no solo por
que los datos promedio de los Gltimos
fres meses mejoran los del periodo
anferior, sino fambién porque se acer-
can a los observados en el mismo

periodo de 2019.

Ampliando el periodo de referencia
para revisar en perspectiva los dos
dltimos afios, resulta evidente el aco-
modo enfre la evolucién del mercado
de frabaojo riojano, con lo ocurrido
en el conjunto de la actividad eco-
noémica y fambién, con la tendencio
observada en Espafia. No obstante,
dos circunsfancias hubieran hecho
esperar que el comporfamiento del
mercado de frabajo en la regién
fuera mas favorable: una que la
caida de la actividad fue en La Rioja
inferior a la observada en Espafia y
segundo, que fambién es menor en
la Rioja la presencia relafiva de los
secfores que resultaron especialmente
afectados por la crisis. Cabe consi-
derar, por lo fanto, que la fendencia
del mercado de frabajo en la regién
responde a las consecuencias de lo
excepcional  coyuntura  provocada
por la pandemia, pero que se afa-
den ofros facfores subyacentes y de

carécter seguramente estructural, que
han de abordarse para explicar la
evolucion de este mercado.

Por ramas de actividad se identifican
diferencias notables entre la Rioja y
Espafia. El gréfico siguiente dibuja
las variaciones mensuales produci-
das en el nimero de dfiliados a la
Seguridad Social desde el comienzo
de la pandemia y la aportacion de
cada sector. Aunque, en general, la
variacion total en La Rioja sigue un
pafrén similar en dimensién y signo al
de las tasas calculadas para Espaia,
no puede decirse lo mismo cuando se
desciende a la contribucién sectorial
aportada a dicho crecimiento.

En Lo Rioja, en lo que va de afio
(enfre diciembre de 2020 y septiem-
bre de 2021), los sectores agrario e
industrial explican el 16% y 35% del
crecimiento total de los afiliados, muy
lejos de los que corresponderia de
mantenerse la misma proporcién que
representan estos frabajadores en el
empleo tofal (4,2%y del 21,4% cada
uno), en el ofro extremo, los servicios
aportan un 39% al crecimiento, mien-
fras su peso es del 69%. Los mismos
valores en Esparia no pueden ser mas
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Los sectores agricola
e industrial lideran el
crecimiento del empleo en

La Rioja.

Existen elementos
estructurales que afectan
al mercado de trabajo y
es preciso vigilarlos.

La Rioja
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distintos, la aportacién de los secto-
res mencionados al crecimiento de
los afiliados es de un 1'5%, agricul-
tura, 11'5% industria y 7 3% servicios,
siendo su peso relativo de un 1'9%,
12%y 78% respectivamente. En defi-
nitiva, mientras en Esparia la descom-
posicién del crecimiento del nimero
de dfiliados a la Seguridad Social
se ajusta a lo que cabria esperar de
acverdo a la estructura sectorial del
empleo, en la Rioja la influencia de
las actividades agrarias y manufactu-
reras es muy superior. Combinando
esta apreciacion con el hecho de que
no son los apuntados los sectores mas
afectados por la pandemia, se refor-
zaria la hipotesis que se avanzaba
lineas afrds y es que el impacto de
la crisis provocada por el COVID-19
explica solo una parte de las fenden-
cias defectadas en el mercado labo-
ral en La Rioja y que hay elementos
de cardcter estructural que exceden
del excepcional periodo vivido en el
dlimo afio y medio y al que habra
que seguir prestando afencién en el
futuro. Alguno de los aspectos que se
abordan més adelante vienen a refor-
zar esta aproximacion.

El andlisis expuesto hasta aqui nece-
sita un matiz exira. los dafos de ocu-
pacion, tanto si se aproximan a partir
de las estimaciones de la EPA como
de la dfiliacion a la SS, deben ser
revisados para medir lo que pode-
mos denominar ocupacién o dfilia-
cién efectiva. Como se ha repetido
en reiteradas ocasiones una de las
medidas adoptadas por el Gobierno
de Espaiia durante la crisis que mas
ha confribuido al sosfenimiento del
empleo va ligoda a las condiciones
especiales otorgadas a los expedien-
fes de regulacion temporal de empleo
-ERTEs (precisamente el pasado, 29
de septiembre 2021 se ha publ-
cado el Real Decretoley 18/2021,
de 28 de septiembre, uno de cuyos
objefivos es prorrogar estas medidas
hasta febrero de 2022). la progre-
siva reduccién del nimero de traba-
jadores acogidos a ERTEs es, por lo
fanto, una informacién que necesaria-

mente ha de afadirse al andlisis del
empleo. Ademds del sostenimiento
de ingresos que ha supuesto para
los frabajadores, esta medida fiene
un impacto claro en las estadisticas
de empleo, en la medida en que
siguen computando como ocupados
[y no como parados) frabajodores
que estdn en una situacion excepcio-
nal de inactividad, y solo las horas
trabajadas reflejon este efecto. El
Ministerio de Inclusién, Seguridad
Social y Migraciones publica perié-
dicamente informacién acerca de los
trabajadores somefidos a expedien-
fes de regulacion de empleo, el dltimo
corresponde a octubre de 2021 y en
ese momenfo, 874 trabajadores rio-
janos esfaban acogidos a un ERTE.
Conviene no olvidar que no todos los
expedientes de regulacién de empleo
registrados estan directamente relo-
cionados con la pandemia. De
hecho, el Ministerio ofrece informa-
cién especifica sobre ERTEs vincula-
dos al COVID-19, en este caso la
serie agregada disponible llega a
agosto de 2021. El Cuadro siguiente
ofrece informacién sobre los Afiliados
en ERTE vinculados a COVID, vy el
peso de los mismos sobre el nimero
fofal de afiliados. Sin duda es ésta
una de las principales evidencias de
la incidencia de la pandemia sobre
el mercado de frabajo v su reduccién
uno de los signos de la normalizacion
de la actividad de las empresas. De
la comparacién con la media nacio-
nal, conviene poner la afencion en el
menor peso relativo que han fenido
los trabajadores afectados por ERTEs
respecto al fotal de dfiliados. la
razén principal tendrd que ver nueva-
mente con las particularidades de la
estructura econémica regional y con
la menor presencia relafiva de los
sectores mds afectados por el COVID
en la region.

Ofra de las variables en las que ha
fenido un impacfo particularmente
acusado o excepcional  situacion
vivida en el 0limo afio y medio ha
sido la poblacion activa y, a resulias
de la misma, el nimero de inactivos.



Afiliados en ERTEs vinculados al COVID-19

La Rioja

Total Nacional

n° de n° de
trabajadores | s/ total de dfiliados | trabajadores | s/ total de dfiliados

mar-20 20237 16,41
abr-20 23023 19,27
may-20 14771 12,49
jun-20 7482 6,28
jul-20 4424 3,74
ago20 3400 2,85
sept-20 2791 2,34
oct20 4367 3,58
nov-20 4062 3,32
dic-20 35183 2,89
ene21 8242 6,82
feb-21 4460 3,69
mar-2 1 3447 2,85
abr-21 3807 3,17
may-2 1 2333 1,92
jun-21 1825 1,49
jul-21 1180 0,96
ago-21 1132 0,91

3108554 18,02
3576192 20,81
2605023 15,01
1450243 8,37
868509 4,95
768615 4,40
706107 4,00
728321 4,09
850950 4,79
702808 3,97
928045 527
858785 4,87
674366 3,83
636752 3,58
491983 2,73
387731 2,14
292722 1,59
263323 1,46

FUENTE: Ministerio de Inclusién, Seguridad Social y Migraciones y elaboracion propia

El confinamiento afect¢ a la posibili-
dad de buscar empleo, provocando
un aparente descenso de la poblacién
activa y un aumento excepcional de
los inactivos. Pierde sentido asimilar a
los inactivos con las personas que no
frabajan y no estén dispuestas a fra-
bajar, circunstancia que requiere una
bisqueda activa de empleo. Pruebo
de ello es que el INE, en sus Ultimas
publicaciones, ha redlizado uno
desagregacion especial de la cate-
goria inactivos, que precisamente,
trata de diferenciarlos atendiendo @
su disposicion a frabojar. La normali-
zacion de los procesos de bisqueda
de empleo, explica que la poblacién
activa experimente incrementos que
se corresponden, en gran medida,
con el descenso observado entre los
inactivos ([dado que la poblacién en
edad de trabajar apenas varfa en lo
que va de afio). El hecho de que el

aumento de los activos, supere a la
variacion registrada en el nimero de
ocupados, dejard sentir su efecfo en
el volumen de personas desemplea-
das, sin duda la principal sombra del
andlisis que se estd llevando a cabo.

El cuadro siguiente resume la informo-
cion relafiva o nimero de personas
ordenadas de acuerdo a las cafego-
rias laborales (personas en edad de
frabajar, acfivos -en los que se inclu-
yen los ocupados y parados- e inac-
fivos). Este desglose expresado en
valores absolutos y en fasas de vario-
cién interanuales permite analizar no
solo como se ha comportado cada
colectivo, también las razones que
explican variaciones particularmente
intensas. Sirvan de ejemplo el com-
portamiento en deferminados periodos
de la poblacién activa o los parados.
Al cbservar los dos momentos en los
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Los ocupados crecen,
pero los desempleados lo
hacen en mayor medida.
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que poblacién activa  experimenta
un crecimiento mds intenso, el tercer
frimestre de 2020 y el segundo de
2021, aparece un cambio de mag-
nitud similar, sin embargo, las razones
que lo explican no coinciden. El de
2020 reflejaba, en gran medida,
la reduccién de los inactivos tras el
artificial crecimiento en esfe colectivo
ocasionado por la dificultad para lle-
var a cabo una bisqueda activa de
empleo; por su parte, el de 2021
suma el doble impacto de un mayor

nimero de personas ocupadas y de
aquellas  que buscan  activamente
empleo. En el caso de los desem-
pleados sorprende, especialmente en
el caso de la Rioja, las variaciones
observadas la del segundo trimestre
de 2021 vy también las del segundo y
tercer frimestre de 2020, nuevamente
los motivos que las explican son bien
distintos. De una parfe, a pesar de
la caida de la ocupacién registrada
en el segundo frimestre de 2020, el
nomero de parados desciende en ese

Estructura del mercado de trabajo y su evolucién

[iapcie) | [La Wit | epare | Lz P speric | L i | s | s e | g | |

Némero de personas (miles)

2019Trim 2 39322,0 262,8 23088,7 155,2 19874,3 141,3 3214,4 14,0 16233,3 107,5
2019Trim 3 39427,2 263,7 23158,8 156,1 19966,9 140,6 3191,9 15,4 16268,4 107,6
2020Tim 1 39520, 1 2644 22994,2 156,3 19681,3 138,8 33130 17,5 16525,9 108,1
2020Tim 2 39563,9 264,6 21975,2 150,3 18607,2 135,1 3368,0 15,2 17588,7 114,3
2020Trim 3 39595,8 264,6 22899,8 154,3 19176,9 136,5 3722,9 17,8 16696,0 110,4
2020Trim4  39635,5 264,8 23064, 1 157,3 19344,3 141,0 3719,8 16,3 16571,4 107,5
2021-Tim 1 39627,4 264,9 22860,7 155,3 19206,8 136,8 3653,9 18,5 16766,7 109,7
2021-Tim 2 39633, 1 264,5 23215,5 160,9 19671,7 142,4 3543,8 18,5 16417,6 103,6
2021-Tim 3 39649,3 263,7 234477 159,8 20031,0 140,3 3416,7 19,5 16201,6 103,9
Ocupados Parados m

e T L T i e T o |

Variacién interanual (%)

2019-Trim 2 0,86 0,50 0,68 2,64 3,16 2,52 -11,64 3,59 1,12 2,40
2019-Trim 3 0,97 0,65 0,88 2,07 2,38 3,04 7,44 5,45 1,10 215388
2020-Trim 1 1,04 1,15 0,74 0,45 1,08 0,36 -1,23 1,16 1,45 2,17
2020-Trim 2 0,89 0,99 -4,60 4,75 6,05 -5,06 4,25 2,56 8,72 9,69
2020-Trim 3 0,70 0,68 0,82 0,58 3,51 -3,40 15,82 27,14 2,85 2,70
2020-Trim 4 0,53 0,42 0,41 0,77 =3, 112 0,28 16,54 5,84 1,86 0,09
2021-Trim 1 0,27 0,19 0,58 0,64 2,41 -1,44 10,29 571 1,46 1,48
2021-Trim 2 0,17 0,04 5,64 7,05 572 5,40 5,22 21,71 6,66 9,36
2021-Trim 3 0,14 0,34 2,39 3,56 4,45 2,78 -8,22 9,55 2,96 -5,89

FUENTE: EPA (INE) y elaboracién propia
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momento debido, exclusivamente, a la
disminucién de la poblacién activa y
es, precisamente, la recuperacién de
ésto, sumada a que sigue habiendo
pérdida de puestos de trabajo, lo
que estd delfrés del crecimiento de los
parados que se dié en el fercer frimes-
fre. Sin embargo, en 2021, el nota-
ble aumento del desempleo responde
a que, aunque el empleo crece, no
lo hace en una magnitud suficiente
como para compensar el incremento
de poblacién que estd buscando un
puesto de trabajo.

Comenzaba este apartado aludiendo
a los luces y sombras que aparecen
al andlizar el mercado de ftrabajo.
Sin duda, el principal reparo que
cabe incorporar al andlisis es el que
se deprende al valorar los datos de
desempleo. la fasa de paro en Lla
Rioja representaba el 12,2 por cienfo
de la poblacién activa en el tercer
trimestre de 2021, sensiblemente
por debajo del 14,57 por ciento de
Espafia. La diferencia favorable a la
Rioja ha sido una constante que siem-
pre se destaca en los andlisis regiona-
les. La mala noticia es el ritmo con el
que se ha acortado esta distancia y
el hecho de que, como en el caso de
la ocupacién, esta tendencia no se
explica solo por la incidencia de la
pandemia. Merecen ser destacados

Tasas de paro por género

dos problemas. Uno enlaza con las
razones subyacentes que inciden en
la tendencia que viene recorriendo
el paro en la region. Obsérvese, por
ejemplo, el crecimiento registrado en
lo tasa de desempleo en la dliima
parte de 2019. Y es que la coyun-
tura actual ha dejado en un segundo
plano factores de cardcter mas estruc-
tural que incidian en el mercado de
frabajo riojano provocando una evo-
lucién peor que la de la media nacio-
nal. De hecho, el crecimiento medio
de lo actividad econémica entre
2010y 2019, colocaba a la region
a la cola de las regiones espaolas.
La explicacién que han venido dando
los andlisis de esa efapa, fienen
mucho que ver con el comportamiento
de los secfores que caracterizan la
particular estructura productiva de La
Rioja, especialmente el sector manu-
facturero. Las particularidades de la
economia riojana (destacada por el
mayor peso relafivo de la agricultura
y la industria y el menor de los servi-
cios) fueron las que durante décadas
permifieron explicar una tendencia
que era comparativamente mejor que
la de ofras regiones esparolas, pero
son esfos mismos rasgos disfintivos los
que esfén defrds de una evolucién
que en los dos dltimos lustros deja
de situar a La Rioja entre las regiones
espariolas més dindmicas.

ECONOMIA RIOJANA >

Se reduce el diferencial
favorable de empleo
en La Rioja respecto a

Espaiia.

Mas alla del COVID-19,
algunos rasgos de la
economia riojana estan
frenando la dinamicidad
en el empleo.

T T
B T S R

2019-Trim 2 13,92
2019-Trim 3 13,78
2020-Trim 1 14,41
2020-Trim 2 15,33
2020-Trim 3 16,26
2020-Trim 4 16,13
202 1-Trim 1 15,98
2021-Trim 2 15,26
2021-Trim 3 14,57

FUENTE: EPA (INE)

12,17 15,92 8,99
12,23 15,99 9,89
12,79 16,24 11,21
14,13 16,72 10,11
14,39 18,39 11,52
14,17 18,33 10,36
14,07 18,13 11,9
13,39 17,36 11,52
12,97 16,36 12,21

10,39
9,44
10,44
9,33
7,87
7.8
7,07
9,96

NOVIEMBRE 2021

8,05
9,33
13,2
9,71
14,07
13,17
16,56
16,54
14,69
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La brecha de género en
el mercado de trabajo
aumenta con la crisis.

Un segundo problema o destacar
aparece cuando los datos de desem-
pleo se abordan con perspectiva de
género. Y es que la crisis del COVID-
19 ha dejado sentir sus efectos con
mucha més infensidad en el colectivo
de mujeres, ampliando la brecha exis-
fenfe con anterioridad. Este compor
famiento refleja dindmicas diferentes
por sexo en todas las variables que
describen el comportamiento  del
mercado de frabajo. En los primeros
frimestres de la pandemia, en con-
junto, el descenso de la ocupacion
fue mayor entre las mujeres, las fluc-
fuaciones mds bruscas y los ajustes
en la poblacién activa mas infensos.
Aunque en los dos ltimos frimestres
se observa una evolucion algo mds
favorable en los dafos de ocupacién,
no es suficiente para compensar el
aumento de las mujeres que desean
encontrar un empleo. Habrd que esfar
especialmente atentos a lo que ocurra
en los proximos meses, y valorar la
evolucién de esta desigual tendencia.

En sintesis, del andlisis expuesto cabe
destacar las asimetrias defectadas en
la evolucién reciente del mercado de
frabajo riojano, fanfo en su compara-
cién con Espaia, como en los andli-
sis desagregados por colectivos, por
ramas de actividad y particularmente
por género. No es la pandemia, o al
menos no lo es en exclusiva, la res-
ponsable de los factores que ensom-
brecen en este andlisis y habra que

evaluar con especial atencion cémo
responde el mercado en los proximos
meses. Desafortunadamente las pre-
visiones futuras son en este momento
peores a las que se podian enconfrar
hace apenas unos meses y no puede
perderse de vista que el empleo
acaba siendo una de los damnifi-
cados de los efecfos generados por
incerfidumbre que acompafia a la
situacién econdmica actual, en la que
la crisis de la energia, el blogqueo del
comercio internacional, los fallos de
suministro en las cadenas globales de
valor o la escasez de materias primas
corrigen a la baja el optimismo que
anficipaba la recuperacion.

Inflaciéon

Era de esperar que la progresiva
recuperacion de la demanda agre-
gada diera paso a un repunte en el
crecimiento de los precios de con-
sumo que superara las tasas negati-
vas observadas en los Oltimos nueve
meses de 2020. Este crecimiento se
puede observar en el incremento del
precio de los servicios personales
como sanidad, hoteles y restaurantes.
No obstante, el afio 2021 ha sor
prendido con un incremento de pre-
cios més intenso del esperado que,
en La Riojo, sitta la tasa interanual de
septiembre en el 4,3%?, fres décimas
por encima a la inflacion nacional
(Gréfico que sigue).

2 Uliimo dato disponible para La Rioja al cierre de la publicacién. Se conoce el dato de octubre para Espaiia que se eleva al 5,4% interanual, 1,4 puntos
mas alto que el dato de septiembre.
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Evoluciéon del crecimiento de los precios de consumo. Espaina-La Rioja (2011-2021)

2,0

OMO
OMO5
OMO9Q

FUENTE:INE. IPC

Son cifras que no se vefan en las
estadisticas del IPC de La Rioja desde
el afio 2011 y que se deben fun-
damentalmente al fuerte incremento
en el precio de los producfos ener-
géticos; un incremenfo que no se
puede afribuir exclusivamente a fac-
fores de demanda (ver grdfico inser
tado). Con respecio a septiembre de
2020, el precio de estos productos
ho aumentado un 28,7% v, entre
febrero y septiembre de 2020, un
25,2% (un 33,4% la electricidad y
el gas y un 12%, los carburantes y
combustibles).

la inflocién subyacente; esto es, la
que resulta de eliminar de la cesfa de
la compra los producfos cuyos pre-
cios fluctban mas (productos energéti-
cos y alimentos no elaborados) y, por
tanto, la que valora la evolucién de
los precios de consumo mds estables
muestra unas cifras menos alarmantes
(un 1,1% inferanual en septiembre),

7MO5
7MO9
8MO5

aungue fambién son crecientes vy,
desde julio, superiores a las naciona-
les (ver grafico).

De consolidarse, la inflacion compli-
caria la recuperacion econémica; sin
embargo, parece haber consenso a
la hora de valorar esfe brote inflacio-
nista como de naturaleza fransitoria.
Ahora bien, si el encarecimiento de
la energio y de las materias primas
y los cuellos de botella en las cade-
nas de suministro globales se alargan
en el tiempo, la probabilidad de la
apariciéon de los llomados “efectos
de segunda ronda” aumentarda. Se
frata de decisiones estructurales que,
buscando compensar la pérdida de
poder adquisitivo de los consumido-
res y/o la reduccién de beneficios
empresariales dado el aumento de
los costes de produccion, acaban
afectando a los precios de consumo
provocando una nueva tensiéon infla-
cionista.

8MO9
OMOQ

— O DO
[ojojeololole]
2=>=2=2=2=
COO —— —
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20
20

La subida de los precios
de los productos
energéticos empuja
fuertemente a la
inflacién.

La inflacién subyacente
crece hasta el 1,1% en
septiembre de 2021.

Si el brote inflacionista
es transitorio habria que
evitar la aparicion de
los llamados “efectos

de segunda ronda”

que generen una nueva
tension inflacionista
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Evoluciéon del crecimiento de los precios de consumo. Desglose por componentes. La Rioja
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Inflacién total y subyacente. Espaiia-La Rioja
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Sector financiero

la evolucién del sector financiero en
la Rioja sigue marcada por un con-
fexto econémico de bajos tipos de
interés, la actuacion de los bancos
centrales, las derivaciones de la fuerte
incerfidumbre existente por la crisis
econémica vy secuelas sanitarias del
Covid-19 mas la fuerte escalada de
precios de las materias primas refle-
jadas en elevadas fasas de inflacién.

El Gréfico que figura seguidamente
muestra la evoluciéon del sistema finan-
ciero de la Rioja a partir del saldo
de los créditos y depésitos en datos
medios, desde 1997 hasta el 2 tri-
mestre del afio 2021, en millones de
euros. Como puede obeservarse en
el periodo comprendido entre 2006
y 2012 los créditos experimentaron
un crecimienfo muy amplio, debido o
las necesidades financieras tanfo del
sector privado (familias y empresas)
como del publico; por el contrario
en 2019 se alcanzé el valor minimo

con 5.185 millones de euros. Y hay
que refroceder 17 afios, hasta 2002
y afios anteriores para encontrar valo-
res mas bajos respecto a los créditos
concedidos en términos absolutos.
En el primer semestre de 2021 los
créditos se han reducido ligeramente
respecto al semesire anterior en un
0,70% (concretamente 97 millones
de euros) debido a las incertidumbres
descontadas por los agentes econé-
micos sobre la actividad (fuerte eleva-
cién de los precisos de la energia y
de las materias primas, ralentizacion
econémica y efecfo contagio de la
crisis de aprovisionamiento sufrida
por algunos sectores).

En cuanto a los depdsitos siguen una
linea bdsicamente ascente desde
1999, si bien sufrieron caidas lige-
ras en 2011 y 2015, asi como un
poco mds acentuada en 2012. En
2021 disponemos de datos a partir
del Banco de Espaiia de exclusiva-
mente los 2 primeros frimestres, que

Créditos y depésitos en La Rioja (1997-2021)

Enel 1S de
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2021 se

produce una reduccién
ligera de los créditos en
La Rioja, pero superior a

la nacional
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FUENTE:Banco de Espaiia (datos meios de ofros sectores residentes, en millones de euros) * Corresponden al 1S de 2021.
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Menor crecimiento de
los depésitos en La Rioja
frente a Espana.

La inflacién acentua la
rentabilidad real negativa
de los ahorradores con
inversiones de bajo
riesgo.

Indicadores del sector financiero

muesfran la cifra mdés alta de todo el
periodo concrefamente 9.744 millo-
nes de euros, valor que supera en un
40,84% del importe de créditos con-
cedidos. Fllo muestra una alta cober-
tura de fondos gracias a la fortaleza
del ahorro del secfor privado, hecho
que junto a la politica monefaria
del Banco Central Europeo y de los
bancos centrales facilita el acceso al
dinero para los prestafarios.

los indicadores  correspondientes
al segundo trimestre de 2021 y sus
correspondientes  variaciones  infe-
ranuales muestran que los depositos
en La Rioja crecieron un 3,2% inferior
al 5,6% experimentado en Espaiia
de variacion inferanual (hecho que
refleja una ralentizacion del ahorro
mas acusada en La Rioja y confrasfa
con el fenémeno vivido en 2020 en
el que la Rioja con un crecimiento
interanual del 8,5% superaba lige-
ramenfe a Espafia que lo hacia ol
7,9%). Respecto a los créditos des-
cendieron en -2,7% frente al -0,3%
de variacion inferanual  (contrasta
con el crecimiento del 1,7% que
experimento en el tercer frimesire de
2020). Ello nos muestra una menor
actividad financiera en lo acumula-
cién de riqueza en la region frente a
la media nacional y en la necesidad
de recursos derivada de la actividad
econdmica.

En La Rioja, en el primer semestre de
2021 se firmaron hipotecas urbanas
por importe de 192,996 millones de
euros (INE), lo que supuso una varia-
cién interanual del 20% superior al
4,9% a nivel nacional (ver Cuadro).
Si el importe hipotecario lo ponemos
en relacion con las 1.670 contra-
fos firmados muestra una media de
115.566,47 euros (valor que propor-
ciona una aproximacién al famaio
medio de las hipotecas suscritas en
La Rioja.

la deuda respecto al PIB del Il trimes-
tfre de 2021 se sitto en el 20,5%
(datos del Banco de Espaiial), con
una variacién interanual del 0,2% en
La Rioja frente a un O,8%.

En cuanto al precio del dinero, los
fipos de inferés siguen en las cotas
mas bajas conocidas historicomente
y sostenidos por la actuaciéon de los
bancos cenfrales; por ejemplo, el
euribor a 1 afio estd en tasas negati-
vas cercano al -0,5% anual. Ademas
todos los indicadores apunfan que
existe una expectativa a largo plazo
de que se mantengan en valores muy
bajos durante mucho tiempo, a lo que
se ha afiadido la preocupante situa-
cién de fasas de inflacion disparadas
que generan fipos de inferés reales
negativos en el ahorro. Recordemos
que actualmente en el mercado hipé-

|| inom | e

Hipotecas urbanas |.N.E/Riojastat
Importe hipotecas urbanas  I.NLE/Riojastat
Depositos B. de Espafia
Créditos B. de Espaiia
Deuda/PIB B. de Espaiia
Deficit/ PIB M?® Hacienda
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Numero Enerounio 2021
Millones E Enero-junio 2021
Mill. E (Saldo) IITRIM 21
Mill. E (Saldo) IITRIM 21
Porcentaje IITRIM 21
Porcentaje

1.670 4,6 7,5
192,99 20,0 4,9
Q777 3,2 5,6
6.892 2,7 0,3
20,5% 0,2 0,8



tecario de nuestro pafs més del 50%
de los préstamos actualmente se fir
man a fipos fijos, hecho que ha des-
plazado a la financiacion bancaria a
tipos de interés variables y conlleva
que los prestamistas asuman el riesgo
de variaciones de los tipos de inferés
a largo plazo. la fuerte competencia
en el sistema financiero -entidades fro-
dicionales frenfe a los nuevos actores
online y Finfech- contribuye a conte-
ner temporalmente los tipos de interés
en cotas bajas; a pesar del empuje
que provocan el desplazamienfo de
fondos hacia inversiones seguras o el
sector inmobiliario y las elevaciones
de precios de materias primas mas la
escasez de mano de obra para deter-
minados perfiles de acfividad.

En resumen, en un contexto caracteri-
zado por las facilidades de liquidez
y los bajos fipos de inferés mas cre-
cientes tasas de inflacién, la rentabili-
dad de los inversores se sitta en tasas
reales cada vez mds negativas. las
fuerfes incertidumbres exisfentes y la
ralentizacion de la actividad econd-
mica frena las necesidades de crédito
a pesar de su bajo coste, ello esboza
un escenario de escasas perspectivas
de crecimiento y muy poco optimista.

Conclusién

El repaso de la situacion de la econo-
mia riojana durante el primer semes-
fre de 2021 muestra indicadores
de actividad econémica inferiores a
los esperados, un saldo positivo del
comercio exterior, una evolucién baja
del mercado de trabajo, una reduc-
cion del ritmo de crecimiento del aho-
rro, un descenso en las necesidades
de financiacién todo ello provocado

por la ralentizacién econémica, la
falta de estabilidad vy la fuerte incer-
fidumbre existente. Habra que seguir
afentos la evolucién y la incidencia
del consumo, de la especializacion y
distribucion de los sectores producti-
vos de la region.

Los datos del dltimo trimestre de 2020
esbozaban que la recuperacién ten-
dria lugar a lo largo de 2021, pero
se ha observado que va siendo muy
débil e iregular. Una vez que conoce-
mos algunos datos estadisticos sobre
el 3 frimesfre, entendemos que pue-
den ser debidos a las fuertes incerti-
dumbres existentes en los mercados,
preocupaciones en los suministros y
las variaciones en los precios de mer-
cado de la energia y de las materias
primas, condiciones del mercado de
frabajo por cambios en la regulacién
laboral, de seguridad social, fiscal
y del sector de la vivienda, escasa
materializacién  de  proyectos  por
parte de la iniciativa privada y de la
publica, no materializacién con agi-
lidad de fondos europeos NextGe-
neration EU en proyectos aprobados
y que comienzan su materializacion
econdmica con impacto que permea-
biliza socialmente, evolucién de la
pandemia, crisis de las insfituciones,
modelos de descarbonizacién para
frenar el cambio climatico, entre ofros
factores). Lla alineacion de las politi-
cas coyuniurales de reactivacion y
las estructurales que se precisan en el
nuevo modelo econémico van a ser
decisivas en los préximos meses para
no solo facilitar la recuperacion de la
actividad y del empleo, sino crecer
al ritmo que lo hacen ofras regiones
desarrolladas espafiolas y europeas.
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Agregados macroeconémicos
de la Economia Riojana

Agregados macroeconémicos de la Economia Riojana
(Variacién interanual)

Evolucion del 1TRM 2TRIM 3TRIM 4TRIM 1TRIM 2TRIM 3TRIM 4TRIM 1TRIM 2TRIM 3TRIM 4TRIM 1TRIM 2TRIM

PIB Uty 18 18 18 18 19 19 19 19 20 20 20 20 21 21

PBTOML laRicja 1,5 94 1,3 1,6 1,9 2,6 27 23 4 06 51 -175 81 67 1,7 145
Espaic 20 -11,0 29 2,3 2,3 2,3 2,2 2,1 1,8 7 43 216 87 88 42 175
Lonobwo 1,3 6,6 25 2,3 1,6 1,2 1,5 1,3 1,4 10 33 -146 41 44 -12 143

Fuente: Datastream, Instituto de Estadistica de La Rioja

PIB Ao 2000 (La Rioja) PIB Ao 2000 (Espaia)

Producto Interior Bruto a precios de mercado
Ao 2000 (Millones de euros)

La Rioja Espaiia

Valor Estructura Valor Estructura
Agricultura 486,4 9,92%  24.264,0 3,75%
Energia 76,5 1,56%  16.490,0 2,55%
Industria 1.209,9 24,69% 105.163,0 16,23%
Construccion 400,8 8,18%  59.546,0 9,19%
Servicios 2.282,1 46,56%  383.525,0 59,20% Agricullura B Energio B Indusiria
Isr;zgsétjcs' cr:seros 445,3 0.09%  58.863,0 9.09% B Construccien B Senvicios M Impuestos nelos s/ productos
Total 4.901,0 100,00% 647.851,0  100,00%

FUENTE: Contabilidad Regional de Espaiia (INE)

PIB Ao 2019 (La Rioja) PIB Ao 2019 (Espaiia)

Producto Interior Bruto a precios de mercado
Ao 2018 (Millones de euros)

La Rioja Espaiia

Valor Estructura Valor Estructura
Agricultura 568,6 6,41%  32.550,0 2,61%
Energia 240,5 2,71%  43.397,0 3,49%
Industria 1.856,8 20,94%  138.899,0 11,16%
Construccién 496,9 5,60%  72.608,0 5,83%
Servicios 4.879,6 55,03%  841.556,0 67.61%
Ln}zgsé'l?;;efos 824 6 9.30% 1157620 9,30% — ' h: o - ]J. m.lll sodcks
Total 8.867,1  100,00% 12447720  100,00% - - . o

FUENTE: Confabilidad Regional de Espaiia (INE)
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PIB Per Capita

La Rioja Espana

2000 17.854 15.975
2001 18.985 17.196
2002 19.705 18.095
2003 20.851 19.013
2004 21.615 20.053
2005 22.793 21.239
2006 24.307 22.629
2007 25.438 23.776
2008 25.898 24.129
2009 24.682 23.062
2010 24.938 23.038
2011 24.630 22.761
2012 23.857 22.048
2013 23.796 21.899
2014 24.471 22.218
2015 25.453 23.219
2016 25.636 23.979
2017 26.554 24.969
2018 (P) 27.482 25.771
2019 (A) 28.200 26.426
Fuente: INE

Posicién relativa de La Rioja con respecto a Espana

Participacién en la Participacion en el Participacién en el Diferencia en euros PIB per
poblacién nacional empleo nacional P.I.B nacional capita (La Rioja vs. Espana)
2000 0,68 0,76 1.879
2001 0,68 0,75 1.789
2002 0,68 0,74 1.610
2003 0,68 0,75 1.838
2004 0,68 0,74 1.562
2005 0,69 0,74 1.554
2006 0,69 0,72 0,74 1.678
2007 0,69 0,72 0,74 1.662
2008 0,69 0,73 0,74 1.769
2009 0,69 0,74 0,74 1.620
2010 0,69 0,73 0,74 1.900
2011 0,69 0,73 0,74 1.869
2012 0,69 0,72 0,74 1.809
2013 0,68 0,73 0,74 1.897
2014 0,68 0,74 0,74 2.253
2015 0,68 0,73 0,74 2.234
2016 0,67 0,72 0,72 1.657
2017 0,67 0,71 0,71 1.585
2018 0,67 0,71 0,71 1.711
2019 0,67 0,71 0,71 1.774
2020 0,67 0,72
FUENTE: INE
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Crecimiento
de la Economia Riojana
por el lado de la Demanda

% Variacién interanual

Indicadores de la Demanda FUENTE UNIDAD LA RIOJA ESPANA
Consumo
Produccién de bienes de consumo (*)  INE/Riojastat Indice Eneroqunio 2021 66,0 -1,2 8,9
Importacion de bienes de consumo  Aduanas Mill. de euros EnerzoéAQg]osto 110 3 12
Matriculacién de turismos (* *) D.G.T/Riojasfat Turismos Enerojunio 2021 1.525 -10,3 56,0
M° de Transportes, Enero-Adost
Venta de viviendas Movilidad y Viviendas nero7gosio 2.980,0 46,4 37,2
2021
Agenda Urbana
Inversién
Produccién de bienes de equipo (*)  INE/Riojastat Indice Enerojunio 2021 85 14,7 18,8
|mporfodé,n productos industriales Aduanas Mill. de euros Enero-Agosio 550 14 2
y tecnologia 2021
(Af‘f"”(i“l‘ic)‘o”es vehiculos de carga ey /picycetoy Vehiculos  Enerodunio 2021 387 21,3 51,8

[***) Camiones, autobuses, fractores y furgonetas
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Evolucién del sector exterior

Exportaciones de bienes ICEX Mill. de euros eneago 2021 1.199 6,8 22,1
Agroalimentarios ICEX Mill. de euros eneago 2021 281 22,2 9,9
Bebidas ICEX Mill. de euros eneago 2021 203 2,5 13,5
Bienes de consumo ICEX Mill. de euros eneago 2021 185 8,7 22,0
Productos industriales y tecnologia ICEX Mill. de euros eneago 2021 529 3,0 25,9
Importaciones de bienes ICEX Mill. de euros ene-ago 2021 891 6,1 21,6
Agroalimentarios ICEX Mill. de euros eneago 2021 229 7.4 9,3
Bebidas ICEX Mill. de euros eneago 2021 3 22,9 Q.7
Bienes de consumo ICEX Mill. de euros eneago 2021 110 2,5 12,4
Productos industriales y tecnologia ICEX Mill. de euros eneago 2021 550 14,1 25,8

Evoluciéon de la balanza comercial en La Rioja
(Cifras en millones de euros)

Exportaciones Importaciones e Tasa
y expediciones introducciones cobertura %
1995 445 349 Q6 127,4%
1996 560 405 156 138,4%
1997 715 451 264 158,6%
1998 763 490 273 155,7%
1999 779 565 214 137,9%
2000 805 653 152 123,3%
2001 847 669 177 126,5%
2002 881 687 194 128,3%
2003 892 799 Q3 111,6%
2004 Q39 756 183 124,2%
2005 Q67 752 215 128,6%
2006 1.045 809 236 129,2%
2007 1.145 Q27 217 123,4%
2008 1.256 924 331 135,8%
2009 1.126 791 335 142,3%
2010 1.300 Q81 319 132,5%
2011 1.490 1.121 368 132,9%
2012 1.475 995 479 148,2%
2013 1.511 1.067 444 141,6%
2014 1.644 1.154 490 142,4%
2015 1.700 1.213 487 140,2%
2016 1.704 1.246 459 136,8%
2017 1.848 1.358 490 136,1%
2018 1.855 1.440 415 128,8%
2019 1.900 1.429 470 132,9%
2020 1.692 1.246 446 135,8%

FUENTE: Ministerio de Industria, Comercio y Turismo
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Crecimiento
de la Economia Riojana
por el lado de la Oferta

Oferta

(Variacién inte- 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2

ranual) TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM TRIM
18 18 18 18 19 19 19 19 20 20

VAB Industria mandfoctorera Lo Rioja -8,3 -2,0 26 36 -30 09 02 08 1,0 33 -199 59 -39 44 16,1
Espofic -10,7 1,2 05 08 08 03 07 19 20 59 272 49 47 06 292
V.A.B Construccién la Rioja -13,5 66 80 88 80 89 96 95 91 03 305 83 -153 80 168
Espafiac -158 2,0 30 53 60 68 58 32 1,7 66 275 -110 -182 -10,7 11,7
V.A.B Servicios la Rioja 59 28 26 27 26 26 24 2] 1,9 26 -148 38 24 03 142
Espofia -11,2 32 23 24 23 25 24 19 22 33 216 -102 98 50 17,6

FUENTE: INE e Insfituto de Estadistica de La Rioja

% Variacién interanual

Indicadores de la Oferta Fuente Unidad La Rioja Espaiia
Industria
Indice de Clima Industrial M Indust. Indice oct21 14,4
Indice de Produccién Industrial (*) INE/Riojastat Indice Enerojunio 85,2 11,9 13,3
2021
Construccion
Licitacién Oficial (Admén. Pablicas)  M° de Transportes, Miles de Euros Enero-Agosto 66.870 62,4 89,1
Movilidad y 2021
Agenda Urbana
Visados direccion de obra M® de Transportes, Viviendas Enero-Agosto 87 -32,6 35,1
Movilidad y 2021
Agenda Urbana
Certificaciones de fin de obra M° de Transportes, Viviendas Enero-Agosto 249 37,6 22,5
Movilidad y 2021
Agenda Urbana
Servicios
Tréfico Aéreo de Pasajeros M® de Transportes, Personas Enero-Septiembre ~ 3.180 0,2 18,0
Movilidad y 2021
Agenda Urbana
Tréfico Aéreo de Mercancias M de Transportes, Miles de TN Enero-Septiembre 0 = 27,2
Movilidad y 2021
Agenda Urbana
Tréfico Carretera de Mercancias M de Transportes, Miles de TN Enerojunio 11.217 19,9 15,0
Movilidad y 2021
Agenda Urbana
Pernoctaciones est. Hoteleros Riojastat Miles de personas Enerojunio 132.233 7,9 23,6
(+*) 2021
- Esparioles Riojasfat Miles de personas Enerojunio 116.131 7.7 26,7
2021
- Extranjeros Riojastat Miles de personas Enerojunio 16.101 9,5 56,9
2021
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Mercado de trabajo

% Variacién interanual

Indicadores Mercado Trabajo La Rioja Espaiia
Poblaciéon Activa I.N.E Miles de personas IITRIM 21 160,9 71 5,6
Poblacion Ocupada [.N.E Miles de personas [ITRIM 21 142,4 54 57
Poblaciéon Parada I.NLE Miles de personas IITRIM 21 18,5 21,7 52
Tasa de Paro Encuestado (*) I.NLE Porcentaje IITRIM 21 11,5 1,4 0,1
. Paro masculino I.N.E Porcentaje IITRIM 21 7,1 3,4 0,7
. Paro femenino I.N.E Porcentaje IITRIM 21 16,5 6,8 0,6
Paro Registrado SEPE Personas jun-21 17.973 4,7 6,4
Contratacién SEPE N° Contratos jun-21 13.358 50,1 55,1
Afiliados a la Seguridad Social Riojastat Personas jun-21 129.512 3,9 4,3

[*) Variacién anual en puntos porcentuales

Evolucion de la ocupacion*

La Rioja Espaia

N° (miles) Var. Int % N° (miles) Var. Int %
1990 89,9 12.954,9
1991 0,4 0,58 13.057,1 0,79
1992 87,7 -2,99 12.822,3 -1,80
1993 85,2 2,85 12.293,8 4,12
1994 83,4 2,11 12.207,7 0,70
1995 69,9 -16,21 10.009,6 -18,01
1996 73,2 4,78 10.297,2 2,87
1997 95,6 30,57 13.345,6 29,60
1998 97,6 2,07 13.904,2 4,19
1999 103,0 5,51 14.689,8 5,65
2000 107,7 4,64 15.505,9 5,56
2001 112,0 3,97 16.146,3 4,13
2002 117,4 4,82 16.790,1 3,99
2003 123,1 4,81 17.475,6 4,08
2004 1296 5,34 18.142,3 3,81
2005 143,1 10,36 19.207,0 5,87
2006 144,4 0,94 19.939,1 3,81
2007 147 .4 2,08 20.579,9 3,21
2008 148,8 0,95 20.469,7 0,54
2009 141,5 4,91 19.106,9 6,66
2010 137,5 2,83 18.724,5 -2,00
2011 134,1 2,47 18.421,4 -1,62
2012 126,4 5,74 17.632,7 4,28
2013 124,5 -1,50 17.139,0 -2,80
2014 128,2 2,97 17.344,2 1,20
2015 130,4 1,72 17.866,0 3,01
2016 132,6 1,69 18.341,5 2,66
2017 134,4 1,36 18.824,8 2,64
2018 138,0 2,68 19.327,7 2,67
2019 140,6 1,88 19.779.3 2,34

76 ECONOMIA RIOJANA | NOVIEMBRE 2021



INDICADORES ECONOMICOS >

Evolucion de la ocupacion*

La Rioja Espaia

N° (miles) Var. Int % N° (miles) Var. Int %
172013 1241 2,90 17.030,2 4,14
Agricultura 8,5 26,87 716,5 -6,09
Industria 31,6 5,33 2.378,5 5,23
Construccién 9,4 -24,80 1.065,2 -11,29
Servicios 74,5 -5,22 12.870,0 3,17
272013 121,7 2,56 17.160,6 -3,37
Agricultura 8,8 57,14 753,1 4,26
Industria 33,9 16,49 2.357,7 -5,30
Construccién 7,9 -37,80 1.034,2 -14,14
Servicios 71,1 8,26 13.015,6 2,45
372013 126,8 0,48 17.230,0 2,48
Agricultura 9.3 29,17 6994 2,07
Industria 33,6 9,45 2.345,1 6,07
Construccion 7.1 -36,61 1.028,1 -10,59
Servicios 76,7 0,52 13.157,5 1,12
472013 125,5 0,95 17.135,2 -1,18
Agricultura 8,3 -1,19 777.3 0,43
Industria &3, 1 712 2.340,8 -4,02
Consfruccion 6,9 -33,65 990,4 915
Servicios 77,3 0,39 13.026,8 0,07
172014 125,4 1,05 16.950,6 0,47
Agricultura 8,1 4,71 809,1 12,92
Industria 32,5 2,85 2.298,6 -3,36
Consfruccion 6,7 -28,72 Q421 -11,56
Servicios 78,2 4,97 12.900,8 0,24
272014 129,5 6,41 17.353,0 1,12
Agricultura 6,8 22,73 739,3 -1,83
Industria 34,0 0,29 2.355,3 0,10
Construccién 7.4 6,33 979.0 -5,34
Servicios 81,4 14,49 13.279,4 2,03
372014 130,5 2,92 17.504,0 1,59
Agricultura 5,8 -37,63 666, 1 4,76
Industria 33,8 0,60 2.427 1 3,50
Construccién 8,9 25,35 1.022,5 0,54
Servicios 82,0 6,91 13.388,2 1,75
472014 127,5 1,59 17.569,1 2,53
Agricultura 6,5 21,69 7289 6,23
Industria 32,8 0,91 2.438,8 4,19
Construccién 8,7 26,09 1.030,4 4,04
Servicios 79.5 2,85 13.371,0 2,64
172015 126,9 1,20 17.454,8 2,97
Agricultura 8,0 -1,23 7174 -11,33
Industria 31,5 -3,08 2.441,1 6,20
Construccién 8,5 26,87 1.060,6 12,58
Servicios 78,8 0,77 13.235,7 2,60
272015 130,7 0,93 17.866,5 2,96
Agricultura 8,5 25,00 740,4 0,15
Industria 34,5 1,47 2.505,9 6,39
Construccién 6,8 8,11 1.092,9 11,63
Servicios 80,9 0,61 13.527,4 1,87
372015 131,9 1,07 18.048,7 3,11
Agricultura 7.7 32,76 709,5 6,52
Industria 34,4 1,78 2.518,9 3,78
Construccion 8,2 7,87 1.082,6 5,88
Servicios 81,5 0,61 13.737,6 2,61
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Evolucion de la ocupacion*

La Rioja Espaia

N° (miles) Var. Int % N° (miles) Var. Int %
472015 1323 3,76 18.094,2 2,99
Agricultura 8,0 23,08 7797 6,97
Industria 34,4 4,88 2.463,4 1,01
Construccién 7.2 -17,24 1.058,5 2,73
Servicios 82,7 4,03 13.792,5 3,15
172016 130,3 2,68 18.029,6 3,29
Agricultura 7,6 -5,00 7774 8,36
Industria 32,6 3,49 2.481,4 1,65
Construccion 5,8 -31,76 1.031,7 2,72
Servicios 84,3 6,98 13.739,2 3,80
272016 131,9 0,92 18.301,0 2,43
Agricultura 9,6 12,94 760,2 2,67
Industria 32,9 4,64 2.497 .1 0,35
Construccién 4.8 -29,41 1.077,2 -1,44
Servicios 84,7 4,70 13.966,5 3,25
372016 132,5 0,45 18.527,5 2,65
Agricultura 6,3 -18,18 743,8 4,83
Industria 33,7 2,08 2.531,3 0,49
Construccion 6,5 -20,73 1.107,2 2,27
Servicios 86,0 5,52 14.145,2 2,97
472016 135,8 2,65 18.508, 1 2,29
Agricultura 8,5 6,25 816,7 4,75
Industria 32,4 -5,81 2.579,1 4,70
Construccién 6,1 -15,28 1.079,3 1,97
Servicios 88,8 7,38 14.032,9 1,74
172017 134,3 3,07 18.438,3 2,27
Agricultura 7.7 1,32 847,7 9,04
Industria 32,8 0,61 2.570,9 3,61
Construccién 5,5 5,17 1.081,4 4,82
Servicios 88,3 4,74 13.938,2 1,45
2712017 135,6 2,81 18.813,3 2,80
Agricultura 6,6 31,25 832,6 9,52
Industria 31,6 -3,95 2.636,6 5,59
Construccién 6,4 33,33 1.133,6 524
Servicios 90,9 7,32 14.210,6 1,75
372017 132,5 0,00 19.049,2 2,82
Agricultura 6,1 3,17 777 .0 4,46
Industria 30,6 9,20 2.670,7 5,51
Construccién 6,2 4,62 1.154,6 4,28
Servicios 89,6 4,19 14.446,9 2,13
472017 135,3 -0,37 18.998,4 2,65
Agricultura 4,8 43,53 820,7 0,49
Industria 34,7 7,10 2.711,3 513
Construccion 7,4 21,31 1.143,7 5,97
Servicios 88,4 0,45 14.322,7 2,07
172018 134,9 0,45 18.874,2 2,36
Agricultura 6,5 -15,58 833,8 -1,64
Industria 32,2 -1,83 2.676,4 4,10
Construccién 6,7 21,82 1.151,9 6,52
Servicios 89,5 1,36 14.212,2 1,97
272018 138,1 1,84 19.344,1 2,82
Agricultura 7,2 9,09 822,5 -1,21
Industria 36,0 13,92 2.722,8 3,27
Construcciéon 6,8 6,25 1.215,2 7,20
Servicios 88,1 -3,08 14.583,6 2,62
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Evolucion de la ocupacion*

La Rioja Espaia

N° (miles) Var. Int % N° (miles) Var. Int %
372018 140,3 5,89 19.528,0 2,51
Agricultura 6,8 11,48 768,4 -1,11
Industria 38,1 24,51 27257 2,06
Construccién 7.0 12,90 1.240,2 7,41
Servicios 88,4 -1,34 14.793,8 2,40
472018 138,8 2,59 19.564,6 2,98
Agricultura 7,3 52,08 825,6 0,60
Industria 34,2 -1,44 2.708,3 0,11
Construccion 8,4 13,51 1.279,9 11,91
Servicios 88,9 0,57 14.750,8 2,99
172019 138,3 2,52 19.471,1 3,16
Agricultura 6,8 4,62 839,7 0,71
Industria 33,6 4,35 2.708,5 1,20
Construccién 8,6 28,36 1.281,4 11,24
Servicios 89,3 0,22 14.641,6 3,02
272019 142,3 3,04 19.804,9 2,38
Agricultura 6,4 -11,11 809,3 -1,60
Industria 34,6 -3,89 2.764,5 1,53
Construccion 8,6 26,47 1.276,4 5,04
Servicios 92,6 511 14.954,7 2,54
372019 141,3 0,71 19.874,3 1,77
Agricultura 6,3 7,35 746,2 -2,89
Industria 36,9 3,15 2.815,8 3,31
Construccién 8,6 22,86 1.269,9 2,39
Servicios 89,5 1,24 15.042,4 1,68
472019 140,6 1,30 19.966,9 2,06
Agricultura 7.7 5,48 793,9 -3,84
Industria 34,5 0,88 2.763,7 2,05
Construccién 8,0 4,76 1.283,9 0,31
Servicios 90,5 1,80 15.125,4 2,54
1T2020 138,8 0,36 19.681,3 1,08
Agricultura 9,0 32,35 784,8 6,54
Industria 33,9 0,89 2.769,3 2,24
Construccién 7,2 -16,28 1.277,8 0,28
Servicios 88,6 0,78 14.849,4 1,42
2 T2020 135,1 -5,06 18.607,2 6,05
Agricultura 8,8 37,50 7634 -5,67
Industria 32,1 7,23 2.642,3 4,42
Construccién 7.7 -10,47 1.169,0 -8,41
Servicios 86,5 6,59 14.032,5 6,17
3712020 136,5 -3,40 19.176,9 -3,51
Agricultura 7.8 23,81 731,1 -2,02
Industria 33,9 8,13 2.687,7 4,55
Construccién 7.8 9,30 1.249,3 -1,62
Servicios 87,1 -2,68 14.508,8 -3,55
472020 141,0 0,28 19.344,3 -3,12
Agricultura Q5 23,38 7821 -1,49
Industria 36,7 6,38 2.693,6 2,54
Construccién 7.5 -6,25 1.280,2 0,29
Servicios 87,4 -3,43 14.588,3 &35
272021 142,4 2,6 19.671,7 0,0
Agricultura 9,5 5,6 811,1 3,4
Industria 38,5 13,6 2.665,1 -3,8
Construccién 7.1 -1,4 1.324,8 3,7
Servicios 87,3 -1,5 14.870,6 0,1

NOVIEMBRE 2021 | ECONOMIA RIOJANA 79



8 > GOBIERNO DE LA RIOJA / COLEGIO DE ECONOMISTAS DE LA RIOJA / IBERCAJA

Evolucién del paro estimado*

La Rioja Espaia
N° (miles) Tasa paro (%) N° (miles) Tasa paro (%)
1990 8,2 8,3 2.510,5 16,2
1991 Q.7 9.7 2.545,2 16,3
1992 13,7 13,5 2.883,4 18,4
1993 14,4 14,5 3.598,8 22,6
1994 17,1 17,0 3.880,1 24,1
1995 13,4 12,9 2.972,5 18,3
1996 12,0 11,3 2.917,0 17,7
1997 12,5 11,6 3.464,1 20,6
1998 12,4 11,2 3.176,8 18,6
1999 9,2 8,1 27222 15,6
2000 9,4 8,0 2.496,4 13,9
2001 5,3 4,5 1.904,4 10,6
2002 8,9 7,1 2.171,1 11,5
2003 7.9 6,0 2.267,2 11,5
2004 8,2 5,9 2.233,5 11,0
2005 9.8 6,4 1.933,6 9,2
2006 9,4 6,1 1.840,9 8,5
2007 9.0 58 1.846,1 8,2
2008 12,8 7.9 2.595,9 11,3
2009 20,5 12,6 4.153,5 17,9
2010 22,7 14,1 4.640,1 19,9
2011 27,9 17,2 5012,7 21,4
2012 32,8 20,6 5.811,0 24,8
2013 31,2 20,0 6.051,1 26,1
2014 28,5 18,2 56104 24,4
2015 23,7 15,4 5.056,0 22,1
2016 20,8 13,6 4.481,2 19,6
2017 18,3 12,0 3.916,9 17,2
2018 16,0 10,4 3.479,1 15,3
2019 15,6 10,0 3.247,8 14,1
1T2013 29,6 19,3 6.278,2 26,9
272013 32,2 20,9 6.047,3 26,1
372013 31,1 19,7 5.943,4 25,7
472013 31,9 20,2 5.935,6 25,7
172014 30,5 19,6 5.933,3 25,9
272014 27,8 17,7 5.622,9 24,5
3172014 29,1 18,2 5.427,7 23,7
472014 26,4 17,2 5.457,7 23,7
1T2015 27,1 17,6 5.444,6 23,8
2T2015 25,6 16,4 5.149,0 22,4
3T2015 20,7 13,6 4.850,8 21,2
472015 21,5 14,0 4.779,5 20,9
1T2016 21,9 14,4 4.791,4 21,0
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Evolucién del paro estimado*

La Rioja Espafa
N° (miles) Tasa paro (%) N° (miles) Tasa paro (%)

272016 23,8 15,3 4.574,7 20,0
372016 20,8 13,6 4.320,8 18,9
472016 16,6 10,9 4.237,8 18,6
172017 19,9 12,9 4.255,0 18,8
2712017 16,6 10,9 3.914,3 17,2
3172017 19,1 12,6 3.731,7 16,4
4712017 17,6 11,5 3.766,7 16,6
172018 16,7 11,0 3.796,1 16,7
272018 16,5 10,7 3.490,1 15,3
372018 14,9 9,6 3.326,0 14,6
472018 15,9 10,3 3.304,3 14,5
172019 17,3 11,1 3.354,2 14,7
2712019 15,6 9,9 3.230,6 14,0
3712019 14,0 9,0 3.214,4 13,9
472019 15,4 9,9 3.191,9 13,8
1 T2020 17,5 11,2 3.313,0 14,4
2712020 15,2 10,1 3.368,0 15,3
3712020 17,8 11,5 3.7229 16,3
4712020 16,3 10,4 3.719.,8 16,1
172121 18,5 11,9 3.653,9 16,0
2T2121 18,5 11,5 3.543,8 15,3
FUENITE: INE.

* El valor anual corresponde con la media del afio

** A partir de 2005 datos elaborados con nueva mefodologia EPA
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Indicadores de precios

% Variacién interanual

Fuente Unidad La Rioja Espaiia
Industria
|.P.C Riojastat Indice Junio 2021 108 2,8 2,7
I.P.C Subyacente Riojastat Indice Junio 2021 104,8 0,2 0,2
Coste Laboral por trabajador Riojastat Euros [I'TRIM 21 2.509,7 12,2 13,2
Precio m? Vivienda Libre M° de Transportes, Euros Il TRIM 21 104,7 56,1 16,3

Movilidad y Agenda
Urbana

EVOLUCION DEL iNDICE DE PRECIOS AL CONSUMO

El dato anual corresponde al mes de diciembre de dicho afno

La Rioja Espaia
Var. Int % Var. Int %
2003 79,31 2,4 79,7 2,6
2004 81,94 3,3 82,3 3,2
2005 85,53 4.4 85,3 3,7
2006 88,19 3,1 87,6 2.7
2007 Q1,65 3,9 Q1,3 4,2
2008 93,08 1,6 92,6 1.4
2009 93,53 0,5 93,4 0,8
2010 96,38 3,0 Q6,1 3,0
2011 99,00 2,7 98,4 2,4
2012 101,73 2,8 101,3 2,9
2013 101,88 0,1 101,5 0,3
2014 100,97 0,9 100,5 -1,0
2015 101,03 0,1 100,5 0,0
2016 102,59 1,5 102,0 1,6
2017 103,22 0,6 103,2 1,1
2018 104,42 1,2 104,4 1,2
2019 105,51 1,0 105,2 0,8
Enero 2015 98,67 -1,2 98,8 -1,3
Febrero 2015 98,99 0,9 99,0 -1,1
Marzo 2015 99,39 0,5 99,7 0,7
Abril 2015 100,75 0,5 100,6 0,6
Mayo 2015 101,35 0,1 101,1 0,2
Junio 2015 101,84 0,2 101,3 0,1
Julio 2015 100,37 0,2 100,4 0,1
Agosfo 2015 100,10 0,3 100,1 0,4
Septiembre 2015 99,78 0,9 99,8 0,9
Octubre 2015 100,64 0,7 100,4 0,7
Noviembre 2015 101,34 0,1 100,8 0,3
Diciembre 2015 101,03 0,1 100,5 0,0
Enero 2016 98,51 0,2 98,6 0,3
Febrero 2016 98,20 0,8 98,2 0,8
Marzo 2016 98,60 0,8 98,8 0,8
Abril 2016 99,60 -1,1 99,5 -1,1
Mayo 2016 100,28 -1,1 100,1 -1,0
Junio 2016 100,85 -1,0 100,5 0,8
Julio 2016 99,39 -1,0 99,8 0,6
Agosto 2016 99,67 0,4 99,9 0,1
Septiembre 2016 99,61 0,2 99,9 0,2
Octubre 2016 100,95 0,3 101,1 0,7
Noviembre 2016 101,76 0,4 101,4 0,7
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EVOLUCION DEL iNDICE DE PRECIOS AL CONSUMO

El dato anual corresponde al mes de diciembre de dicho ano

La Rioja

Var. Int % Var. Int %

Diciembre 2016 102,59 1,5 102,0 1,6
Enero 2017 101,59 3,1 101,5 3,0
Febrero 2017 101,17 3,0 101,1 3,0
Marzo 2017 100,87 2.3 101,1 2,3
Abril 2017 102,24 2.7 102,1 2,6
Mayo 2017 102,38 2,1 102,0 1,9
Junio 2017 102,41 1,6 102,1 1,5
Julio 2017 101,04 1.7 101,4 1,5
Agosto 2017 101,19 1,5 101,6 1,6
Septiembre 2017 101,27 1.7 101,7 1,8
Octubre 2017 102,57 1,6 102,7 1,6
Noviembre 2017 103,21 1,4 103,1 1,7
Diciembre 2017 103,22 0,6 103,2 1,1
Enero 2018 101,83 0,2 102,1 0,6
Febrero 2018 102,08 0,9 102,2 1.1
Marzo 2018 101,93 1,0 102,3 1,2
Abril 2018 103,11 0,8 103,2 1.1
Mayo 2018 104,21 1,8 104,1 2,1
Junio 2018 104,52 2,1 104,4 2,3
Julio 2018 103,37 2.3 103,6 2,2
Agosto 2018 103,44 2.2 103,8 2,2
Septiembre 2018 103,47 2,2 104,0 2.3
Octubre 2018 104,67 2,0 105,0 2,3
Noviembre 2018 104,85 1,6 104,9 1.7
Diciembre 2018 104,42 1.2 104,4 1.2
Enero 2019 102,96 1,1 103,1 1,0
Febrero 2019 103,25 1,1 103,3 1.1
Marzo 2019 103,26 1,3 103,7 1,3
Abril 2019 104,87 1.7 104,7 1,5
Mayo 2019 105,34 1,1 104,9 0,8
Junio 2019 105,28 0,7 104,8 0,4
Julio 2019 104,14 0,7 104,2 0,5
Agosto 2019 104,04 0,6 104,1 0,3
Septiembre 2019 103,89 0,4 104,1 0,1
Octubre 2019 105,08 0,4 105,1 0,1
Noviembre 2019 105,54 0,7 105,3 0,4
Diciembre 2019 105,51 1,0 105,2 0,8
Enero 2020 104,06 1,1 104,2 1,1
Febrero 2020 103,83 0,6 104,1 0,7
Marzo 2020 103,29 0,0 103,7 0,0
Abril 2020 103,92 0,9 104,0 0,7
Mayo 2020 104,13 1,1 104,0 0,9
Junio 2020 104,56 0,7 104,5 0,3
Julio 2020 108,06 1,0 1083,5 0,6
Agosto2020 103,32 0,7 1083,6 0,5
Septiembre 2020 103,17 0,7 1083,7 0,4
Octubre 2020 103,84 1,2 104,3 0,8
Noviembre 2020 104,21 1,3 104,4 0,8
Diciembre 2020 104,63 0,8 104,7 0,5
Enero 2021 104,34 0,3 104,7 0,5
Febrero 2021 108,65 0,2 104,1 0,0
Marzo 21 104,51 1,2 105,1 1,3
Abril 21 106,32 2.3 106,3 2,2
Mayo 21 106,86 3,6 106,8 2.7
Junio 21 107,51 2.8 107,3 2.7
Julio 21 106,29 3,1 106,5 2,9
Agosfo 21 106,97 3,5 107,0 3,3
Septiembre 21 107,65 4,3 107,9 4,0
FUENITE: INE
IPC BASE 2016.
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Sistema financiero

% Variacién interanual

Fuente Unidad La Rioja Espaiia
Importe hipotecas viviendas I.NLE Millones EUR Enero-junio 2021 1.670 4,6 7,5
Depdsitos B. de Espafia Mill EUR (Saldo) [ITRIM 21 Q.777 3,2 5,6
Créditos B. de Espafia Mill EUR (Saldo) [ITRIM 21 6.892 2,7 0,3
Deuda/PIB B. de Espaiia Porcentaje [ITRIM 21 20,5% 0,2 0,8

Creditos y depositos (otros sectores residentes). La Rioja
Total entidades (cifras en millones de euros)

Créditos Var. Anual Depésitos Var. Anual Cre / dep
1997 1.968 1,4 2.526 -4,7 77,9%
1998 2.299 16,8 2.524 0,1 91,1%
1999 2.789 21,3 2.859 13,3 Q7,6%
2000 3.405 22,0 3.377 18,1 100,8%
2001 3.927 15,4 3.737 10,6 105,1%
2002 4.511 14,9 3.967 6,2 113,7%
2003 5.333 18,2 4.205 6,0 126,8%
2004 6.250 17,2 4.500 7,0 138,9%
2005 7.720 23,5 4.789 6,4 161,2%
2006 9.684 25,4 5.482 14,5 176,6%
2007 11.609 19,9 6.389 16,5 181,7%
2008 12.629 8,8 7.409 16,0 170,5%
2009 12.580 0,4 7.963 7,5 158,0%
2010 12.322 2,0 8.291 4,1 148,6%
2011 11.790 -4,3 8.245 0,6 143,0%
2012 10.702 9,2 7.624 7,5 140,4%
2013 8.839 -17,4 7.954 4,3 111,1%
2014 8.292 6,2 8.037 1,0 103,2%
2015 7.671 7.5 7.985 0,7 96,1%
2016 7.343 -4,3 8.222 3,0 89,3%
2017 7.196 2,0 8.413 2,3 85,5%
2018 6.857 -4,7 8.546 1,6 80,2%
2019 5.185 24,4 8.906 4,2 58,2%
| TRIM 14 8.478 5,4 8.078 53 105,0%
I TRIM 14 8.369 7.5 8.085 1,5 103,5%
N TRIM 14 8.235 5,5 7.975 0,7 103,3%
IV TRIM 14 8.087 6,3 8.013 3,0 100,9%
[ TRIM 15 7.823 7.7 7.892 LS 99,1%
Il TRIM 15 7.759 789 7.975 -1,4 Q7,3%
Il TRIM 15 7.648 7,1 7.988 0,2 95,7%
IV TRIM 15 7.454 7,8 8.085 0,9 92,2%
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Creditos y depositos (otros sectores residentes). La Rioja
Total entidades (cifras en millones de euros)

Créditos Var. Anual Depésitos Var. Anual Cre / dep
ITRIM 16 7.407 5,3 8.161 3.4 90,8%
II'TRIM 16 7.401 -4,6 8.218 3,1 Q0,1%
IFTRIM 16 7.321 -4,3 8.201 2,7 89,3%
IVTRIM 16 7.245 2,8 8.308 2,8 87,2%
I TRIM 17 6.925 6,5 8.256 1,2 83,9%
II'TRIM 17 7.309 -1,2 8.404 2,3 87,0%
N TRIM 17 7.252 0,9 8.467 3,2 85,6%
IV TRIM 17 7.299 0,7 8.523 2,6 85,6%
I TRIM 18 6.838 =1,3 8.391 1,6 81,5%
II'TRIM 18 6.848 6,3 8.539 1,6 80,2%
N TRIM 18 6.834 5,8 8.528 0,7 80,1%
IV TRIM 18 6.909 8,8 8.726 2,4 79,2%
[ TRIM 19 6.922 1,2 8.775 4,6 78,9%
II'TRIM 19 6.940 1,3 9.026 57 76,9%
II'TRIM 19 6.879 0,6 8.872 4,0 77,5%
IV TRIM 19 6.830 -1,1 8.951 2,6 76,3%
| TRIM 20 6.851 -1,0 9.009 2,7 76,0%
I TRIM 20 7.084 2,1 Q.477 5,0 74,8%
[l TRIM 20 6.993 1.7 9.626 8,5 72,6%
IV TRIM 20 7.003 2,5 10.101 12,8 69,3%
| TRIM 21 6.946 1,4 9712 7.8 71,5%
I TRIM 21 6.892 2,7 Q777 3.2 70,5%

FUENTE: Banco de Espaiia y elaboracién propia
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Poblacié

Poblacién residene a 1 enero

La Rioja Espaia
Aio %Var %Var

1971 234.620 34.040.642

1981 254.110 8,31 37.635.389 10,56
1991 263.376 3,65 38.881.416 3,31
2000 273.828 3,97 40.470.182 4,09
2001 275.313 0,54 40.665.545 0,48
2002 277.993 0,97 41.035.271 0,91
2003 284.609 2,38 41.827.836 1,93
2004 291.082 2,27 42.547 454 1,72
2005 298.050 2,39 43.296.335 1,76
2006 302.697 1,56 44.009.969 1,65
2007 308.118 1,79 44.784.659 1,76
2008 316.192 2,62 45.668.938 1,97
2009 319.786 1,14 46.239.271 1,25
2010 319.939 0,05 46.486.621 0,53
2011 320.850 0,28 46.667.175 0,39
2012 320.951 0,03 46.818.216 0,32
2013 318.639 0,72 46.727.890 0,19
2014 315.223 -1,07 46.512.199 -0,46
2015 313.569 0,52 46.449.565 0,13
2016 312.810 0,24 46.440.099 0,02
2017 312.618 0,06 46.527.039 0,19
2018 312.884 0,09 46.658.447 0,28
2019 313.571 0,22 46.937.060 0,60
2020 315.931 0,75 47.332.614 0,84
2021 316.197 0,08 47.394.223 0,13

FUENTE: Cifras de Poblacion (INE)

Proyecciones de poblacion 2020-2035

Ano La Rioja Espana
2020 315.926 47.329.981
2035 315.004 48.284.479
Variacién absoluta 2020-2035 922 954.497
Variacién relativa (%) -0,3% 2,0%
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PLAN ESTRATEGICO DEL VINO DE RIOJA >

% José Luis Lapuente Sanchez
Director General del Consejo Regulador de la Denominacién de Origen Calificada Rioja

El Consejo Regulador de la Denominacién de Origen Calificada Rioja ha
confeccionado un nuevo Plan Estratégico que consfituiré una hoja de rufa
que culmine en su cenfenario. Siglos de historia vitivinicola y antecedentes
milenarios, han culminado en cien afios caracterizados por una constante:
el cardcter pionero y vanguardista. Los primeros y siempre en punta de lan-
za. El vino de Rioja es responsable, consideradas todas sus iradiaciones,
del 20% del Producto Interior Bruto de una regién, pequeiia en dimensién
y grande en reputacién. Debe enorgullecerse de mirar afrds pero también
responsabilizarse de que las actuales y futuras generaciones puedan mirar
hacia delante

Antigua, Pionera, Emprendimiento, Diferenciador, Vanguardia, Mercado,
Mejora continua, 14.455 viticultores, 576 bodegas, Un tercio, Mercado
nacional, 35%, Exportaciones, Sexto lugar, Conversion de compra,
Equilibrio, Sostenibilidad, Infangibles de valor, Mejora cualitativa continua,
Incremento de la eficiencia, Generacién sostenida de valor, Rentabilidad,
Fondo de comercio, Reputacion
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Introduccion

la Denominacion de Origen Rioja
es la mas antigua de Espafa. Su
impulso fue incluso anterior a la regu-
lacién espariola de la materia.

Sin perjuicio de una dilatada y
secular experiencia vitivinicola en
la region, la Asociacion general de
Vitivinicultores de la Rioja solicité de
las autoridades un elemento diferen-
ciador para sus vinos, que culmin®
en el derecho al uso de un sello de
garantia. Para ello se caracterizé a
"Rioja” como una marca colectiva
y se enfendi® “justa y aceptable”
la peticién, condicionando  dicho
derecho a la delimitacion previa de
la zona, toda vez que no se corres-
pondia con un nombre geogrdfico
correspondiente @ un término admi-
nistrativo. Asi se determina origina-
riamente en una Real Orden de 6 de

junio de 1925.

El 22 de octubre de 1926 tiene lugar
un desarrollo posterior del concepto
original. Medianfe un Real Decreto
se define un Consejo Regulador, enti-
dad que fendria la representacion de
la region en todo lo que se refiere a
la indicacién de procedencia de sus
vinos, que es como pasa a caracte-
rizarse Rioja. Este Consejo identifica
dos grandes zonas, Rioja Alta y Rioja
Baja, y tiene el encargo de delimitar
el area de produccion, de regular el
uso del sello de garantia y de denun-
ciar los actos constitutivos de falsa
procedencia o de usurpacion  del
nombre de Rioja. En 1928 se pro-
mulga el primer Reglamento.

la regulacién en materia de Denomi-
naciones de Origen fendrd lugar en
un Decreto de 1932, elevado a ley el
26 de mayo de 1933, por la que se
aprueba el primer “Estatuto del Vino”.

Son los primeros hitos oficiales de la
puesta en marcha de un proyeco,
que en 1991 alcanza la maxima
distincion, con el otorgamiento del
caréeter de “Calificada” a la Deno-
minacién de Origen Rioja, viniendo a
reafirmar el liderazgo de los vinos de
calidad espaoles.

A lo largo de estos casi cien afios
de historia Rioja ha estado a la van-
guardia, promoviendo las actuales
menciones fradicionales de cardcter
complementario asociadas al enveje-
cimiento, el control de afiadas, el uso
de documentos de garantia diferen-
ciados, la calificacion organoléptica
de los vinos, la defensa del embote-
llado en origen,... Aspectos que en
su puesta en marcha significaron una
revolucién y que ahora estan asumi-
dos y asimilados por el resto de Deno-
minaciones de Origen espafiolas.

Contemplamos una gran locomotora
que avanza sin solucion de continui-
dad, imparable; que tiene que ser
guiada vy orienfada para seguir cose-
chando éxitos de manera sostenible
y para ello debe nutrirse del mejor
combustible y herramientas.

Desarrollo

A 31 de diciembre de 2020 Rioja
se extendia por 66.271 hectareas
de vifiedo, ubicados en 139 muni-
cipios y 5 pedanias, ademds de un
pequeiio enclave en el trmino de
Miranda de Ebro. Este vifiedo es
explotado por 14.455 operadores y
a su vez el producto resultante de la
transformacién de su fruto, el vino de
Rioja, es comercializado desde 576
bodegas. Poner estos nimeros en
perspecfiva supone hablar del 13%
de los viticultores que operan en el
conjunto de las Denominaciones de
Origen espaiolas y del 17% de sus
bodegas embotellodoras.  Profundi-
zando en estas grandes magnitudes
en Rioja enconframos el mayor par-
que de barricas de roble del mundo,
1,4 millones.

Rioja representa  aproximadamente
un tercio de todos los vinos de cali-
dad que se consumen en el mercado
nacional, cuota que se eleva hasta las
fres cuartas parfes cuando hablamos
de tintos criados vendidos en el canal
de Hosteleria, como se desprende de
los informes anuales que confecciona
AC Nielsen. Si atendemos al dmbito
infernacional, Rioja representa el 35%



del volumen de todas las exportacio-
nes de vinos espanoles con Denomi-
nacién de Origen, cuota que llega
al 42% en términos de valor, segin
datos de las autoridades aduaneras.

Por ofro lado, segin acredita la com-
paiia Wine Intelligence, Rioja ocupa
el sexto lugar a nivel mundial en
clave de conversion de compra entre
todos aquellos conocedores de cada
region vitivinicola.

Esta dimension, proyeccién e impor-
tancia, requieren una dptima gestion

MISION - VISION

y ufilizar las herramientas idoneas
para fijar la hoja de rufa en el corto,
medio y largo plazo. Con dicho fin
Rioja fue pionera nuevamente entre
los Consejos Reguladores  vifivinico-
las y confecciond un Plan Estratégico
para el periodo 2005-2020. Dicha
iniciativa no solo incluia un Plan Direc-
for sino también planes comerciales
quinquenales que revisaban paulati-
namente lo actividad y situacién.

Reproducimos a  continuacién  la
Mision, Vision y Ejes estratégicos.

RIOJa

MISION: “Elaborar y comercializar vinos de CALIDAD, orientados al MERCADO y en PERMANENTE ADAPTACION al mismo, creando
una MARCA CONJUNTA con IDENTIDAD PROPIA generadora de VALOR y RENTABILIDAD, que contribuya al DESARROLLO DE LA
REGION, sobre |a base de la COLABORACION Y COOPERACION entre los AGENTES piblicos y privados que interactian en el sector *

VISION: "C en una de las req| s del segmento de vinos de calidad en los mercados mundiales”
BASES ESTRATEGICAS
OBJETIVOS ESTRATEGICOS

= e

-

FORMULACION
ESTRATEGICA

Como puede verse, se prefendia
guiar una evolucién hacia la conso-
lidacion como una de las regiones
referentes a nivel mundial, en el seg-
mento de los de vinos de calidad.

Observabamos entonces actuaciones
sobre el producfo, la intensificacion
de las actuaciones promocionales, la
prefensién de una mayor presencia
internacional, el equilibrio y el desa-
rollo de sistemas sostenibles, entre
ofras. También se contemplaban ejes
horizontales en cuanto que no se cir-
cunscribian en exclusiva al ambito del
Consejo, aspirando a una coordina-
cion y alineamiento de las actuacio-
nes de todos los actores de interés,
en el drea enoturfsfica, fecnolégica,

profesional e innovadora.

El Consejo Regulador ha venido ana-
lizando y desarrollando este Plan en
el seno de la Comision para el And-
lisis y Desarrollo del Plan Estratégico,
encargada de priorizar acciones,
medir eficacia y resultados y distribuir
o redirigir actuaciones al resto de
Comisiones de frabajo.

A mediados de 2019 se resolvio ela-
borar una nueva formulacion estraté-
gica, trabajo que ha tenido lugar a
lo largo de 2020 en colaboracién
con KPMG. El lanzamiento del pro-
yecto fuvo lugar el 7 de noviembre
de 2019 con arreglo a la siguiente
mefodologia:
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Fase |: Analisis y Diagnéstico Fase ll: Formulacién Estratégica

@ Anilisis Interno de DOCa. Rioja
o Visi6n, Mision y Ambitos de Actuacion

o Andlisis Externo o del Entorno

~y

Fortalezas y Debilidades

4]

Diagnéstico y
Directrices
Estratégicas
(DAFOQ)

o

Objetivos y
Ejes
Estratégicos (7]

Formulacién

Estratégicay

Hoja de Ruta
Iniciativas

Estratégicas

(6]

Noviembre

En una primera fase se pretendia
efectuar una reevaluacion del Plan
Estratégico 20052020 y ademds
un diagnéstico a fecha actual. Para
llevarlo o cabo se hacia preciso un
andlisis interno y externo, que per
mitiesen contrastar la visién, mision
y &mbitos de actuacion que debian
fijarse a futuro, poniendo todo en
relacion con las debilidades, amena-
zas, forfalezas y oportunidades en el
confexfo actual.

En la ejecucién de la nueva hoja de
ruta se establecieron algunas premi-
sas de partida:

1. El Plan Estratégico 2005-2020
constituye un trabajo ambicioso y
en profundidad de donde, aunque
se encuentra en las postrimerias,
puede ser de inferés reevaluar el
mismo, de manera que puedan
obtenerse conclusiones de las des-
viaciones y deferminarse aciertos o
errores en las premisas e hipdfesis.

2. El horizonte temporal del Plan que
se pretende impulsar no debe ser
lejano. El contexto cambiante y
la necesidad de concrecién hace
pensar en un plan a 5 6 10 afios.
la propuesta para su confeccién
deberd deferminar y justificar la
opcion.

3. Cuando se confecciond el Plan
Estratégico 2005-2020 fue muy
relevante el trabajo de campo. la
herramienta sirvié para vertebrar
y poner en orden el pensamiento

5.

Marzo Noviembre

y las voluntades. Aunque el sector
goza de una madurez y experien-
cia que enfonces no tenia, sigue
siendo muy importante su implica-
cién y compromiso con la hoja de
rufa que se disefe. Es por ello que
tiene que tener una participacién
deferminante en el mismo.

. Hay decisiones que ya se han

tomado y que aunque no son ina-
movibles, orientan el futuro mds
de lo que podia estarlo en 2005.
El nivel de inversién recurrente, la
dotacion de recursos, la adopcién
de decisiones estratégicas y la
actividad enoturistica constituyen
un armazon inicial, que aun sujeto
a posible revision o confraste,
constituye un punto de partida mds
clarividente que aquél con el que
se contaba en 2005.

la informacién  disponible  es
netamente superior. No solo los
Planes Estratégicos, sino estudios
cudlitativos  (Wine  Intelligence),
cuantitativos (Nielsen y OEMV] y
en maferia de posicionamiento e
imagen (Inferbrand), propios, mas
el bagaje con que en materia de
percepcién del consumidor cuen-
tan, a modo de ejemplo, BMC (en
este caso para la OIVE), Nielsen
y Wine Intelligence, por estudios
generdlistas recienfes, nos hace
pensar que la informacién a reca-
bar, como hipdtesis de partida y
sin prefensién de exhaustividad,
seria la relafiva o grandes tenden-



cias globales (no fanto del vino,
sino macrotendencias que mar-
quen el futuro de muchos sectores,
tipo consumo digital, cambios en
la poblacién, cambios culturales,
ecologia...), eventuales prediccio-
nes y nichos.

. Realizacién de un Benchmarking
nacional e infernacional. Resulfa
en este aspecto especialmente
relevante  la identificacién  de
casos de éxito, la cuantificacién
de la inversién promocional de
esas regiones, asi como su fenden-
cia histérica y a la postre la obfen-
cién de un DAFO para Rioja, que
no se base en una caracterizacién
absoluta sino relativa a fenor de
aquéllos competidores que revelen
un mejor posicionamiento en el
mercado, con particular atencién
al valor.

/. la construccién de un DAFO debe

atender a ventas, rentabilidad,
notoriedad, imagen, estilos, per
cepcién, tipologia de los consu-
midores,  técnicas  vitivinicolas,
comunicacién y estrategias  de
Marketing, por ilustrar la fotografia
que consideramos Util para poder
fijar a posteriori la estrategia para
Rioja. Desde el punto de vista estra-
tégico y en lo que se refiere a la
oferta, hay que tener presentes los
dos estudios desarrollados por la
Universidad de La Rioja que funda-
mentan las decisiones adoptadas
en materia de gestién del potencial
productivo desde 2016. Desde
el punto de vista técnico hay que
tomar en consideracién el estudio
encargado al ICVV en marzo de
2019 para la determinacion de
factores de calidad viticolas, rela-
cionados con el suelo, la densidad
de planiacion y los clones.

8. Es por ello que debe hacer una
consideracién especifica para la
orienfacién futura de los trabajos
en el drea de Marketing. En todo
caso hay que presidir todo el pro-
yecto y en particular estas conside-
raciones, de un marcado sentido
préctico y aplicado, huyendo por
tanto de reflexiones y aproximacio-
nes generales.

9. la orientacién al mercado nos
hace pensar en la utilidad de visio-
nes independientes y experfas que
nos puedan aportar una perspec-
tiva complementaria a la que el
benchmarking nos ponga de mani-
fiesto.

10. El' output resultante  debe
ofrecer claves para reveriir la
paulatina pérdida de cuota en
el émbito doméstico, rejuvenecer
la percepcion del producto pen-
sando con cardcter priorifario en
un farget de 30-45 anos, maximi-
zar la renfabilidad 'y culminar la
vision y misién que se determinen.

1. El Plan debe venir presidido
por su practicidad y en particular
cuantificar objetivos 'y concretar
horizontes femporales.

12. El Plan debe ser dindmico,
comprensivo no solo de méfricas
de control sino de los mecanis-
mos que habiliten una discusién y
mejora confinua.

Adicionalmente, abundando en la
practicidad, se programaron varios
falleres que confribuyeron @ una
mejor fundamentacién esfratégica y a
la formacién y comprensién en torno
a diferentes tematicas clave. En con-
crefo relativos al Brexit, tendencias de
mercado, sosfenibilidad, competen-
cia y horizonte 2030.

PLAN ESTRATEGICO DEL VINO DE RIOJA >

NOVIEMBRE 2021

ECONOMIA RIOJANA 93



8) > JOSE LUIS LAPUENTE SANCHEZ

94 ECONOMIA RIOJANA | NOVIEMBRE 2021

Finalmente, KPMG tuvo en cuenta determinados dmbitos

macroestratégicos a la hora de fijar la misién y la vision.

El presentey el futuro de Rioja Se ve Impactado por diferentes factores del

entorno estrategico
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Consumo
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Barreras al
comercio

Régimen 2030 y
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¢Que quiere llegar a ser Rioja?
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Es fundamental para Rioja disponer de un sistema que procure el equilibrio
rentable e incentive la calidad. En este sentido se han disenado 3 lineas de

actuacion:

— Disponer de un sistema que procure el equilibrio rentable entre oferta y

demanda.

— Procurar un sistema que garantice la calidad e incentive su mejora continua.

— Impulsar medidas que alineen los intereses e impulsen el reparto justo a lo

largo de la cadena de valor.

Se revela esencial favorecer la toma de decisiones estratégicas (g]. evolucién masa
vegetal, fijacién de rendimientos) sobre la base analitica mas amplia posible que
ayude a generar consensos y tomar mejores decisiones para DOCa Rioja.

La calidad se debe incentivar empleando todas la palancas disponibles,
asegurando las mejores condiciones del vifiedo, favoreciendo sistemas que
compensen la calidad, incrementando los controles en productos terminados y
alineando los intereses de los agentes de la cadena de valor.

— Conseguir una ratio de almacenamiento de 3

— Realizar mas del 50% de los controles de calidad en producto terminado

— Asegurar 18-20% de las Has. productivas con vifiedos de +40 afios

— Facilitar contratos plurianuales en el 40% Has. productivas

Es importante asegurar el equilibrio
cuantifativo como  piedra  angular
de cualquier proyecciéon esfratégica
futura. Una Denominacion de Ori-
gen debe perseguir administrar una
"relativa” escasez, de manera que
se consiga una adecuada distribu-
cién del valor aiiadido a lo largo de
toda la cadena de valor. EI Consejo
Regulador ha empleado, a lo largo
de décadas, claves para determinar
donde se encuentra el punto de equi-
librio, lo que permite gestionar ade-
cuadamente el potencial productivo
y por ende la oferta. Resulta fundo-

mental para ello el marco comunitario
y las herramientas que permitan una
adecuada gestién de la masa vegetal
para evifar un exceso de oferta o una
devaluacién del producto.

Esa distribucion adecuada de riqueza
se refuerza con la formalizacién de
confratos plurianuales. Més alla de
la obligatoriedad de la contratacion
escrifa y la clarificacién mercantil de
las condiciones en que se efectian
las entregas, la contratacion a plo-
zos de 3 a 5 afios facilifa una mejor
planificacién para las bodegas, un
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conocimiento anficipado de las ren-
fas para los viticultores y a la postre la
eliminacién de dientes de sierra.

Una vez garantizado el equilibrio
cuantitativo, ser competitivos exige
la eficiencia cudlitativa y de ahf que
ademds de los argumentos de valor

=

— La superficie
productiva se
mantendra
relativamente estable
hasta el ano 2025
donde se prevén
66,4k hectareas de
superficie productiva.

— La elaboracion
amparada se
mantendra entorno a los
310 millones de litros
en los proximos anos.

— Se espera que la ratio
de almacenamiento
se reduzca de manera
gradual alcanzando
3,09 para el afno 2025.

para el ano 2025

que atesora Rioja en la actualidad
(vinos de zona, vinos de municipio,
"nueva ola” de vinos blancos, vinos
espumosos de calidad, vinos de vife-
dos singulares,...), se apueste por el
vifiedo viejo como argumento adicio-
nal.

Tras el impacto generado por la COVID-19, se prevé que Rioja alcance un niveles de equilibrio razonables

Rioja pondri foco en seducir a los consumidores y revalorizar marca y producto

Rioja debe trabajar continuamente para entender y seducir a los consumidores
nacionales e internacionales, manteniendo su ADN diferencial.

Para ello resulta clave reforzar los argumentos asociados a la “historia comun a
contar” de Rioja, tener una vision clara sobre la evolucion de la percepcion del
consumidor sobre la marca y los productos, asi como apalancarse en categorias
(e}. organicos, blancos), canales (online) y mercados en crecimiento y con mas

valor.

— Mantener liderazgo en Espaia y ganar cuota valor a nivel internacional.

— 312 millones litros (56% nacional, 44% exportacion)

- 32% cuota en volumen en Espana

- 4% cuota valor en 12 principales mercados internacionales

— Revalorizar la marca Rioja: +23% en los préximos cinco anos.

— Desarrollar Blancos (12% volumen) y Rosados (5% volumen).

— Potenciar nuevas figuras: 4% a 4,5% del total.

— Mejorar la Notoriedad de la marca Rioja en mercados relevantes.
- 45% en EE.UU, 30% China y 59% Alemania
— Optimizar la gestion de la actividad promocional y de marketing.

La busqueda de alianzas con el sector gastronomico y de medios especializados
para mejorar la percepcion de Rioja entre los profesionales son factores
adicionales dinamizadores de la revalorizacion.



El sector vitivinicola de calidad es fre-
mendamente competfitivo y se anfojo
clave la permanente orientaciéon y
escucha del mercado, lo mejora
confinua como generadora de nue-
vos argumentos a partir de lo que
demanda el consumidor, el afianza-
mienfo de la posicién de liderazgo en
el mercado doméstico y el aumento
de cuota en el dmbito internacional.
Aunque Rioja representa mas de la
tercera parte de todos los vinos espa-
fioles con Denominacion de Origen
que se exportan, incluso mds del
40% si atendemos al valor de las
operaciones, lo cierto es que cuando
analizamos su cuota mundial en los

vinos embotellados que se importan
apenas representa el 2%.

los datos de conversion de compra
que arrojan los estudios de mercado
manejados ponen el acenfo en la
rentabilidad que derivaria de un
aumenfo de la notoriedad de Rioja,
razén por la que la inversién en mar-
kefing, comunicacién, promocion, y
relaciones publicas, se revela como
capital. Para ello es importante tam-
bién modular el mensaje en funcion
de la madurez y penetracion en cada
mercado e identificar los nichos y
mayores oportunidades de cara a
maximizar la inversion, toda vez que
los recursos son limitados.

PLAN ESTRATEGICO DEL VINO DE RIOJA >

I Rioja alc @ los 175 mill de litros ializados en Espana en 2025 con un incremento %
significativo del precio de comercializacion -

— En Espana, tras la caida del afio 20 debido al impacto de la COVID-19, se
espera que Rioja recupere gradualmente los volumenes de venta previos a la
pandemia.

— Se prevé que para el afio 22 se alcancen cerca de 160 millones de litros
comercializados, niveles comparables con los del afio 19.

— Entre el afo 22 y 25 se espera un crecimiento medio compuesto del +3,2% de
las ventas que permitiria alcanzar los 175 millones de litros.

— En cuanto a los precios de comercializacion, se espera una cierta estabilidad
para el periodo 20-22, en linea con las previsiones de evolucion del IPC en
Espana.

— A partir del ano 22, se anticipa que se producirad un crecimiento significativo de
los precios medios de comercializacion de Rioja, que llegarian a alcanzar los 5,8€
(PV.P) por botella (0,75]) en el afio 25.

— Respecto a la comercializacion por color, se prevé que los vinos blancos de Rioja
creceran por encima de tintos y rosados, como han venido haciendo en los
altimos anos.

— Aunque los tintos seguiran predominando (83% del total), se espera que
blancos alcancen cerca del 12% de las ventas en Espana en el afio 25,
incrementado su peso +2 p.p. respecto al ano 19. Los rosados, por su parte, se
estabilizaran en torno al 5, 5 por ciento del volumen.
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E I En sus 12 principales mercados exterdores, Rioja aspira a alcanzar unas ventas de 114 millones de

litros en 2025

@ 12 principales

— A nivel internacional, el ano 20 mostro la fortaleza de Rioja que, en un
contexto extremadamente adverso, fue capaz de incrementar las ventas en sus
12 principales mercados exteriores.

— Para los proximos anos se espera que Rioja acelere sus exportaciones, en

particular a partir de afo 22.

— Se prevé un crecimiento compuesto de las ventas del +7,1% en el periodo 22-
25, alcanzando los 114 millones de litros exportados en el afo 25.

— Las exportaciones creceran por encima de las ventas nacionales incrementando,
por tanto, el perfil internacional de la denominacion.

— En cuanto a la evolucion de precios medios, se prevé que los del ano 20, que
mostraban una caida respecto a 19, se mantengan en el 21.

— A partir del 22, se pronostica que tendra lugar, de manera sostenida, la
revalorizacion de los productos de Rioja en los principales mercados
internacionales.

— Asi pues, el litro del vino de Rioja a precio Ex Works alcanzaria los 5,8€ en el

ano 2025.

l Para alcanzar sus objetivos, Rioja debe invertir en des 1 des, en creci ¥ @ i
con baja cuota, y en defender su posicion alli donde es relevante e
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l Para apoyar el crecimiento previsto y la revalorizacion, el presupuesto en inversion promocional aumentara hasta
aleanzar los 13 millones de euros en 2025

— Rioja cuenta con un elevado presupuesto de inversion promocional, a la
altura de la grandes regiones lideres internacionales (4,17 € / 100 litros

comercializados).

El ano 20 supuso una reduccion significativa de la inversion promocional prevista
debido, principalmente, a la imposibilidad de ejecutar muchas de las partidas
establecidas a causa del impacto de la pandemia.

No obstante, a partir del afno 21 se espera que Rioja refuerce su inversion
para apoyar el crecimiento y la revalorizacién de la denominacion.

Se ha fijado en mas de 13 millones de euros el presupuesto de inversion para
el ano 25, casi 3 millones adicionales (+22%) respectos al ano 19.
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Rioja apostard de manera decidida por el enoturismo para convertirse en un destino de referencia intemacional

Rioja debe posicionarse como un destino enoturistico de referencia. Para ello se

proponen dos lineas estratégicas:

— Incrementar la demanda enoturistica de DOCa Rioja apalancandose en el
terrufio, la historia y su diversidad, estableciendo una relacion directa con el

consumidor.

- 1,2 millones de enoturistas
- 52% internacionales
- 42 € gasto medio en bodega

— Incrementar la calidad y la variedad de oferta que ofrece Rioja como destino

enoturistico.
- 250 bodegas enoturisticas
Para conseguir este objetivo, es clave:

— Elaborar un relato centrado en la experiencia que supone la visita a Rioja.

— Disenar una estrategia de promocién y comunicacion especifica, ademas de

desarrollar el canal digital.

— Poner foco en las actividades formativas.

— Favorecer la integracion de la oferta y coordinacion entre agentes y

territorios.

Permanentemente hablamos de cali-
dad y de producio para ganar en
competitividad, pero existen ofros
argumentos que trascienden al mismo.
El turismo, el ocio y las actividades
que rodean al vifiedo vy las bodegas,
se erigen como argumento novedoso
y frascendente para completar la
experiencia que representa el con-
sumo del producto en su origen. No
hay mejor comunicacion que la que
supone enfrar en confacto con el vino
de Rioja en su hdbitat. El esfuerzo que
esftan realizando las bodegas en esa
direccién es notable y se ha incre-

mentado exponencialmente en  los
Gltimos afios. Paulatinamente hemos
descubierto las sinergias que derivan
de ofertas combinadas y diversas y
las ventajas de una segmentacion
de posibilidades,
propuestas  diferenciadas  para el
turismo MICE (congresos, incentivos,
conferencias, exposiciones| o furismo
de negocios, familiar, premium o gas-

materializando

fronébmico. Ademds, es clave generar
contactos bidireccionales y multidirec-
cionales (networking) para fraducir en
negocio fodas esfas posibilidades.

PLAN ESTRATEGICO DEL VINO DE RIOJA >

NOVIEMBRE 2021

ECONOMIA RIOJANA 99



8 > JOSE LUIS LAPUENTE SANCHEZ

100 ECONOMIA RIOJANA | NOVIEMBRE 2021

EJE 4 l Rioja aspira a desarrollar una posicion de liderazgo en todos los ambitos de la sostenibilidad

Rioja tendra como objetivo liderar en sostenibilidad, poniendo en valor la D.O.,
mejorando la percepcion de los consumidores e impactando positivamente en
la region a la vez que contribuyendo a garantizar su futuro.

Para ello, se han fijado una serie de objetivos aspiracionales e iniciativas encaminadas
a reforzar la posicion de DOCa Rioja en los Objetivos de Desarrollo Sostenible

de la ONU:

— Disminuir un 50% el uso de fitosanitarios

— Reducir un 10% la huella de carbono

— Alcanzar un 5% de vinos organicos y de origen sostenible

Para lograr los objetivos establecidos, mas alla de las iniciativas alineadas con los
ODS, Rioja empleara dos palancas clave, la concienciacion y la incentivacion.

— La denominacion realizara una labor de sensibilizacion de viticultores y
bodegueros de manera a explicar las ventajas de adoptar un enfoque

sostenible y alinear intereses y visiones.

— Ademas se definirAn mecanismos de incentivacion, como la creacion de
trofeos anuales o el diseno de un sello de sostenibilidad de Rioja para impulsar la

sostenibilidad.

Por dltimo, es relevante que Ricja conozca de manera objetiva su contribucion
actual a la sostenibilidad mediante la realizacion de un estudio especifico.

Ademds, se establecera un plan de comunicacion especifico de estas iniciativas y
objetivos para capitalizar la estrategia de sostenibilidad.

Hay elemenfos que son imperativos
para el futuro. la agenda 2030 con
los Objefivos de Desarrollo Sosfeni-
bles, las directrices de la nueva Poli-
fica Agricola Comin en el ambito
comunitario y la propia sensibilidad
de los consumidores, muy en parti-
cular conectada con la prevencion
de los nocivos efectos del cambio
climdtico, hacen de la sostenibilidad
un elemento que debe estar presente
en el futuro de cualquier negocio y
mds ain de una Denominacién de
Origen. No obsfante, hay que sub-
rayar que la sostenibilidad no debe
limitarse a lo ambiental, sin que por
eso sed menos importante. Hay com-
ponentes  sociales, econdmicos 'y
culturales. Estos fres aspeclos cobran
gran importancia para Rioja también.
la Espaiia vaciada o que corre el
riesgo de vaciarse, nos hace mirar a
nuestros pueblos. la Denominacion
de Origen Calificada Rioja integra
139 municipios, 5 pedanias y un

pequefio enclave. la poblacién cen-
sada en esos nicleos rurales apenas
alcanza las 340.000 personas. El
anclaje de ellas en los pueblos pasa
en gran medida por la pervivencia
del vino de Rioja y para sostener esa
poblacion debe asegurarse la renta-
bilidad de manera permanente en
el fiempo. Es precisamente esfo una
de las claves que alumbra la Politica
Agraria Comun, la justa percepcién
de renfas por parte de los agriculto-
res. Finalmente, no hay que obviar
la sostenibilidad cultural. Si hemos
subrayado que con el enoturismo y la
sostenibilidad el consumo de vino de
Rioja trasciende para convertirse en
una experiencia, no hay que olvidar
el bagaje cultural que también ate-
sora el producto. Detrés de cada vino
existe una historia, familiar, empresa-
rial, vanguardista, emprendedora, ...
No hay vinos de Rioja sin discurso.
Todos tienen alma.



Rioja debe disenar una estrategia especifica y disponer de un plan de accion
para el escenario de liberalizacion del cultivo en 2030*. En ese sentido, se ha
decidido el:

— Establecimiento de un “Observatorio 2030” como medio multiplicar sinergias y
promover los intereses de la regién de manera mas efectiva.

— Diseno de un “Plan de mitigacion de impacto” asociado.

Ademés, ante la disrupcién generada en 2020 por la COVID-19 y ante el
incremento de incertidumbre y volatilidad en el entorno global, la Denominacién
de Origen Calificada Rioja, ha decidido disenar escenarios de identificacion y
mitigacion de riesgos. En ese sentido, se han establecido:

— Un Plan de mitigacion COVID-19.

— Mecanismos de mapeado y mitigacion de riesgos reputacionales, regulatorios,
medioambientales, sistémicos o de mercado entre otros.

La realidad nos ha demostrado, supe-
rando lo que hubiéramos ideado en
la ficcién, una gran fragilidad en
nuesfras vidas. Esfe confexto obliga
a adquirir una agilidad v flexibilidad
que antes se nos hubiese antojado
innecesaria. Hemos descubierto que
las adversidades pueden fener dimen-
siones hasta ahora desconocidas,

asi como representarse con mds pro-
babilidad de la que les hubiéramos
afribuido. Es por ello por lo que la
monitorizacion 360° debe ser cons-
fante y que, en la medida de lo
posible, debemos disponer de las
herramientas que permitan reaccionar
y confrarrestar los efectos adversos en
el menor tiempo posible.

EJES El Impulso de la Digitalizacién, la Innovacion, la Colaboracion y el Conocimiento resultara clave para asegurar la

consecucion de los objetivos estratégicos

Rioja debe fomentar la digitalizacion, la innovacién, la colaboracion y el
conocimiento en todos los eslabones de la cadena de valor de la industria para
impulsar la consecucion de los objetivos estratégicos mediante la ejecucion de las

siguientes lineas de accion:

— Favorecer la digitalizacion a lo largo de toda la cadena de valor.

— Potenciar el canal online, que debe representar como minimo el 4% del
volumen total de ventas de Rioja en 2025.

— Impulsar la innovacién aplicada con impacto en todos los eslabones de la

cadena de valor.

— Establecer un de programa de fomento de la innovacion (Open Innovation)

en DOCa Rioja.

— Elaborar marcos de colaboracion y ecosistemas con entidades de interés

para los miembros de DOCa Rioja.

— Transmitir la informacién relevante a lo largo de la cadena de valor.

— Formar y profesionalizar a los diferentes agentes que interactian en la

industria.

PLAN ESTRATEGICO DEL VINO DE RIOJA >
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Existen ofras lineas de actuacion
(“drivers”) que deben integrarse en
cualquier plan futuro de accién. El
Plan de Recuperacién, Transforma-
cién y Resiliencia da buena cuenta,
tanto de la sostenibilidad anterior-

mente mencionada como de la digi-
falizacién. Sinos defenemos en el
contenido del eje descubrimos herra-
mientas catalizadoras que incremen-
tan la eficiencia y por lo fanto la
competitividad.

Se han definido y priorizado, en base a su dificultad de implementacion y relevancia, 42 iniciativas

cubriendo los seis ejes estratégicos
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Se ha establecido una Hoja de Ruta para acometer las iniciativas en los préximos cinco afios y conseguir

los objetivos marcados
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Conclusiones

- Este Plan Estratégico es el resul-
tado de un trabajo exhaustivo y
detallado realizado durante todo el
afio 2020 y que ha incorporado y
alineado la visién de todos y cada
uno los actores relevantes del Eco-
sistema de Rioja, que lo han apro-
bado y acordado por unanimidad.
Esto facilitard su implementacién
efectiva a lo largo de los préximos
cinco anos.

- El desarrollo del presente  Plan
Estratégico debe permitir a Rioja

alcanzar la visién esfablecida en
el periodo marcada: “Posicionarse
como una de las regiones vitivinico-
las més reconocidas por su calidad,
singularidad y sostenibilidad, que
logre seducir a los consumidores”.

- EI control, seguimiento y revisién
recurrente de la ejecucion del Plan
durante toda su duracién, es funda-
mental para conseguir los objefivos
marcados.

- Aunque la aun persistente incerti-
dumbre sobre el desarrollo de la
pandemia, su control e impacto



supone retos significativos, este
Plan ha tenido en cuenta e inte-
grado dicho escenario en su elabo-
racién.

En cualquier caso, DOCa Rioja
no debe dejar pasar la oportuni-
dad que puede suponer el Plan de
Recuperacién para Europa (dotado
con 1,85 billones de euros en el
periodo 21-27) de recibir recursos
para desarrollar &mbitos criticos

que estén recogidos en este Plan
Estratégico y que coinciden pleno-
mente con los objetivos identificado
por la UE y recogidos en el Plan
Espafia Puede:

- Sosfenibilidad;  Digifalizacion;
Apoyo y modermizacion de la
Pyme:; Infernacionalizacion; Lucha
confra la despoblacion y desarro-
llo de la agricultura; Recupera-
cion del turismo de calidad. ..
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Ideas fuerza

Rioja es la Denominacién de Origen mds antigua de Espaia. Pionera en el impulso de la figura, se adelanté incluso
a la regulacién nacional

Hay un claro signo de emprendimiento en la puesta en marcha de la Denominacién. La Asociacién general de Viti-
vinicultores de la Rioja solicité de las autoridades un elemento diferenciador para sus vinos

El control de afiadas, las menciones de envejecimiento y la certificacién de estos extremos, entre ofros aspectos, son
evidencias de cémo Rioja siempre ha estado a la vanguardia

Rioja es una Denominacién permanentemente orientada hacia el mercado, lo que implica un proceso de mejora
continua para darle siempre la mejor respuesta

Rioja es una Denominacién permanentemente orientada hacia el mercado, lo que implica un proceso de mejora
continua para darle siempre la mejor respuesta

Rioja se extiende por 66.271 hectdreas de vifiedo, ubicados en 139 municipios y 5 pedanias, ademds de un peque-
fo enclave en el término de Miranda de Ebro

El vifiedo de Rioja es explotado por 14.455 viticultores y a su vez el producto resultante de la transformacién de su
fruto, el vino de Rioja, es comercializado desde 576 bodegas

Rioja representa aproximadamente un tercio de todos los vinos de calidad que se consumen en el mercado nacional.
Si atendemos al dmbito internacional, Rioja representa el 35% del volumen de todas las exportaciones de vinos
espafioles con Denominacién de Origen

Rioja ocupa el sexto lugar a nivel mundial en clave de conversién de compra entre todos aquellos conocedores de
cada regién vitivinicola

Las claves de futuro de Rioja pasan por el equilibrio, la sostenibilidad, los argumentos intangibles de valor, la mejora
cualitativa continua y el incremento de la eficiencia

La expectativa de ese futuro es la generacién sostenida de valor y rentabilidad y preservar, si no aumentar, su fondo
de comercio y reputacién

José Luis Lapuente Sdnchez es en la actualidad el Director General del Consejo Regulador de la
Denominacién de Origen Calificada Rioja. Se incorpord a la organizacién como Secretario General
en 1998, para ser nombrado Direcfor General en 2013.

Con anterioridad trabajé durante cuatro afios en el sector al frente de la Direccion Financiera de un
grupo de bodegas y antes en el sector farmacéutico y de gran consumo, fambién con responsabilida-
des financieras y en el dmbito del reporting.

Es Licenciado en Derecho y en Ciencias Econémicas y Empresariales por ICADE (E-3) de la U.P. Comi-
llas. También es Agente de la Propiedad Inmobiliaria.

Tiene 57 afios, vecino de logrofio, casado y con dos hijos.
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% Miguel Rodriguez San Juan
Advisory Board Panda Agriculture & Water Fund

El secfor de las bodegas no es un sector especialmente representado en la
bolsa mundial. Sin embargo, analizando las bodegas cofizadas observa-
mos cémo su valoracién es compleja y desigual en funcién de los activos
que presentan. Por ofro lado, las rentabilidades pasadas no garantizan
que el reforno futuro sea similar, pero lo que debe quedar claro es que
invertir a largo plazo en compaiias bien gestionadas, siempre nos va a
generar un reforno muy atractivo

Inversién, largo plazo, Rentabilidad, Valoracién, Patrimonio, Bolsa,
Mercados, Sector vitivinicola, Vino y Bodegas

VA DE BOLSA, RENTABILIDAD Y VINO >
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El sector vitivinicola tiene cierto halo
de esnobismo, es un sector com-
plejo, de gran diversidad y que los
riojanos llevamos con orgullo mas
allé de nuestras fronteras. Pero no
cayendo en romanticismos, aunque
es un negocio complicado, también
ha sido una forma de obtener una
buena rentabilidad invirtiendo en
bolsa a largo plazo.

Invertir en bolsa a largo plazo en
buenas compaiias siempre ha sido
una gran decision. Pocas ideas mejo-
res que inverfir en el mundo, con su
incesante crecimienfo poblacional,
su incremento de productividad y
el gran progreso de la humanidad.
Hechos que muchas veces pasan des-
apercibidos si nos descenframos con
la multitud de noficias negativas que
nos invaden cada dia de forma cons-
tante. Mds alléd de ese ruido, no se
me ocurre nada mejor que invertir en
el mundo y nada mejor para hacerlo
que invertir en bolsa, lugar donde
podemos ser copropiefarios de las
mejores compaiiias del mundo que se
benefician de tal progreso.

Como dichas compaiias cotizan
en algin mercado organizado,
podemos comprar acciones que nos
permifen ser copropietarios de sus
negocios, participando de sus resul-

tados. El secfor del vino no es dife-
renfe y también existe una muesira
de compaiiias tanto del nuevo como
del viejo mundo donde poder invertir
nuestros ahorros.

Por tanto, el siguiente monogrdfico
realiza un estudio de las compo-
fifas cofizadas en todas las bolsas
mundiales y cuyo negocio es 100%
produccién, elaboraciéon 'y comer-
cializaciéon de vino. Se frata de 16
compaiias de 7 paises diferentes
que producen diversos tipos de vino.

Hay una gran diversidad de com-
pafiias cofizadas, desde bodegas
pequenias como Bodegas Riojanas
con un VE (Valor Empresa) de $47
millones a los $7.662 millones de la
australiana Treasury Wines.

En esfe estudio y como se puede
observar en el cuadro que se mues-
fra a continuacion, se exponen las
ratios de valoracion, de rentabilidad
y mérgenes que muesiran la calidad
del negocio de las compaiias del
sector.

Esto nos servird para conocer la
valoracién que se otorga en el mer-
cado a cada una de ellas v asi inten-
tar responder a la gran pregunta de
2Cudnto puede valer mi compaiia?



VA DE BOLSA, RENTABILIDAD Y VINO >

Valoracion de las Bodegas cotizadas en bolsa

Capita- Precio/
o elor | o B
1 Treasury Wine Estates Limited Australia 6.1854 76619 334 3,5 3,8 26,9 12,3 93 7.0 22.7%
2 Vina Concha Y Toro S.A. Chile 1.069,1 14428 11,2 1.8 1,5 13,3 78 11,3 135 16,1%
3 Delegat Group Limited Z’:‘fnvjc 1.0197  1.400,1 23,2 34 67 1428 175 87 137  332%
4 lialian Wine Brands S.p.A. ltalia 4442 460,6 226 3,6 20 359 73 122 137 11,6%
5 Vina San Pedro Tarapaca S.A. Chile 3094 3639 11,3 1,5 1,2 16,9 7.5 9.6 8,4 18,0%
6 Crimson Wine Group lid. EEUU 190,3 171,5 - 0,7 2,7 16,3 47,5 7,1 0,3 8,0%
7 VrankenPommery Monopole SA Francia 1856 1.008,1 0676,2 0,5 3,6 33,2 27,9 3,5 1,2 11,4%
8 S.A. Vina Sanfa Rita Chile 181,6 2940 22,2 0,9 1,3 84,0 12,1 4,8 39 12,1%
9 Australion Vintage Ltd Australia 156,4 282,1 10,8 0,9 1,4 7.9 70 10,1 6,3 13,2%
10 Masi Agricola SpA ltalia 11,5 1349 109,0 0,7 2,3 31,2 25,3 58 28 8,8%
11 Foley Wines Lid. Z’s‘fnfg 753 1293 27,5 1 32 1050 107 35 29  265%
12 Willamette Valley Vineyards, Inc. EEUU 74,8 109,1 32,8 1,0 40 1555 7.4 8,8 54 25.1%
13 Bodegas Riojanas, S.A. Espaiia 18,9 47,0 84,7 0,8 24 1535 22,2 2,2 0,9 10,3%
14 Duckhom Portfolio EEUU 2.306,7 25745 52,7 2,9 76 504 22,0 57 70 34,8%
15 Barén de ley Espafia 530,9 3093 222 1,5 2,8 12,3 9,3 145 6,6 30,0%
16 CVNE Espafia 3984 4006,1 15,8 2,0 32 12,6 11,1 20,3 129 30,8%

T oo 16 conprabs || 206 097 | 70| 17| 31| ss1| 159 86| 65| 105

Elaboracién propia. Datos Panda Agriculture & Water Fund y FactSet — 1 noviembre 2021.
Nota: todas son cotizadas excepto CVNE que dejé de hacerlo en 2015 pero cada afio ofrece a sus accionistas un precio para recomprar sus acciones y Barén de ley que acaba de ser
excluida en octubre de 2021.

(valor de sus activos menos las
deudas que los han financiado a
lo largo del tiempo).

Conceptos del cuadro

- Capitalizacion bursatil: indica el
valor total de todas las acciones
que cotizan en bolsa. - VE/Ventas: compara el valor de la
empresa con sus ventas. Muestra
cuantas unidades monetarias de
valor genera cada unidad de ven-

fas.

- EV (Valor Empresal: es el valor fofal
de la compadia. Comprende la
capitalizacién bursétil ajustando la
tesoreria y la deuda.

- VE/FCF: compara el valor de la
empresa con el flujo de caja libre
(FCF) que genera la compaiiia.
El FCF es la cajo que genera la
compaiia cada afio después de
pagar sus inversiones y su capifal
circulante. Con esa caja generada

Ratios de valoracién

- P/E o PER representa cudnfos
veces se esld pagando el bene-
ficio neto anual actual de una

empresa.

Nota: en el caso de Crimson Wine
es negativo al tener pérdidas.

VE/Valor contable: compara el
valor de la empresa con su valor
contable. El valor contable refleja
el valor pafrimonial de la empresa

se decidiré la parte que se paga
de dividendos vy lo que se queda
en la tesoreria de la empresa en
forma de reservas.

- VE/Ebitda: es una de las variables

mas ufilizadas en las operaciones
de compra venta de empresas y
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se frata del resullado de dividir
el valor de lo empresa entre el
resuliado  bruto de  explotacién.
El Ebitda es el beneficio antes de
impuestos, infereses y amortizacio-
nes.

Cuanto mas bajos sean esas ratios,
mds baratas estan las compaiifas y
posiblemente mdas interesante serd su
adquisicién.

El inconveniente que se presenta
reside en que fodos éstos son mdlti-
plos estaticos que muestran la situa-
cién actual de la compariia. Para
analizar si la compra de acciones es
conveniente o no, debemos realizar
un escenario para infentar estimar
la situacién de esa compaiia en
los préximos 5-10 afios vy si puede
seguir creciendo de forma rentable
en un futuro.

e Ratios de rentabilidad

- ROIC o ROCE {retorno sobre el
capital invertido): es una rafio
que nos indica la rentabilidad del
negocio de la compafia en fun-
cién del capital que invierte para
generarlo.

- ROE - Refurn on equity (retorno

sobre el capifal): mide la renta-
bilidad sobre los fondos propios
aportados por los accionistas de
la empresa.

Mérgenes: Ratios que miden la
calidad del negocio

Cualquier margen que compare
compaiiias similares nos muestra la
calidad de los negocios. logica-
menfe, cuanto mayor es el margen,
mas calidad tiene el negocio, lo que
nos da a entender que esa compa-
fifa tiene venfajas competitivas sobre
el resto.

Del cuadro anterior cabria extraer
ciertas conclusiones:

- Es complicado comparar la valo-
racion de disfinfas  empresas,
aunque sean de un mismo sector.

Cada una cotiza y opera en mer-
cados diferentes, tiene un mix de
producto distinfo, vende en zonas
concretas del mundo donde otros
competidores no lo hacen, dis-
pone de acfivos patrimoniales dife-
rentes (Bodegas, embotelladoras,
vifiedos, efc.), y sobre fodo las
perspectivas de crecimiento tam-
bién son distintas.

- los principales sistemas de valo-
racién actuales se basan en fotos
estaticas sobre la situaciéon de
la compaiia basdndose en los
datos econdmicos actuales.  Sin
embargo, tan importante o més si
cabe es la futura creacion de flu-
jos de caja. Por fanto, un segundo
esfuerzo debe radicar en intentar
aproximarse a la generacion de
flujos de caja que tendrd la com-
paiifa en los proximos 5 o 10
anos.

Para una mejor comprension de las
sociedades, ofrecemos en el anexo
un brevisimo resumen de las princi-
pales caracteristicas de cada una
de las compaiias. Al respecto, en el
sector del vino es fundamental tener
en cuenfa que hay compadias sin
vifiedo, ni tierras propias y ofras que
si que cuentan con estos activos, que
fienen un indudable valor que ha de
fenerse en cuenta en funcién de la
situacion de cada mercado.

Pero........ ¢es rentable la inversién
en bolsa?

Una vez comprendidas las ratios
mas importantes para valorar cual-
quier compaiiia, es imprescindible
que regresemos sobre lo expuesto
al inicio de este escrito. Es afrevido
ofirmar que no hay mejor inversion
que lo bolsa a largo plazo y que
se puede invertir en el sector en
compaiias cofizadas. Por ello, no
podiamos finalizar sin demostrarlo y
nada mejor que consuliar la estadis-
fica resumida en el siguiente gréfico,
donde se muestra la rentabilidad que
hubiéramos obtenido invirtiendo en
11 compaiias del sector de forma
proporcional en los dltimos 25 afios.
Es decir, si hubiéramos invertido en
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cada una de las 11 compaiiias el dos, la rentabilidad media anual
mismo importe, la rentabilidad fotal hubiera superado el 9%, retorno que
obtenida hubiera sido del 267%. creo que a muchos hubiera dejado
Contemplando el pago de dividen- mas que satisfechos.
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==WINE INDEX

Elaboracién propia. Datos Panda Agriculiure & Water Fund y FactSet.

Nota: el indice se ha ido construyendo segin cotizaban las compariias de la muestra. A esta revalorizacién, habria que
afadir los dividendos que cada compaiia ha pagado en dicho periodo.

Compaiiias de la muestra: Treasury Wine, Concha y Toro, Delegat Group, lialian Wine, San Pedro, Crimson Wine, Santa

Rita, Willamette, Duckhorn, CVNE y Barén de Ley.

ANEXO - Breve resumen
sobre las compaiiias
objeto de andlisis

Treasury Wines Estates

Empresa ausfraliana con operacio-
nes en Australia, Nueva Zelanda,
Norte América (EEUU y Canadd),
Europa y Asia. Con mucha diferen-
cia es la mayor compaiiia vitivinicola
cotizada y tiene ventas en 70 paises
a través de todos los canales de dis-
fribucion.

Es la propietaria de 18 Bodegas
repartidas enfre Australia, Estados
Unidos, Nueva Zelanda, Francia e
ltalia y marcas tan relevantes como
Penfolds, Koonunga Hill, Wolf Blass,
19 Crimes, Max ‘s, Seppelt, Matua,
Squealing Pigs, Blossom Hill, Linde-
mans, Saliram o Beringer.

También es el mayor tenedor de
vifiedo en propiedad del mundo ya
que posee 12.580 hecfdreas de
vifiedo en 5 pafses.

Vifia Concha y Toro

Bodega de origen chileno con 135
anos de anfigiedad y ventas en 130
paises.

Es propiefario de 19 Bodegas, 5
plantas de embotellado y 12.107
hectdreas de vifiedo en Chile, Argen-
fina y EEUU.

Delegat Group

Compaiia con sede en Nueva
Zelanda que posee 1.797 hectdreas
de vifiedo en ese pals y 183 hectd-
reas en Barossa Valley (Australia).
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En 2020 vendié poco mas de 38
millones de botellas distribuidas entre
EEUU, Australia, Nueva Zelanda,
China y Europa.

Vina San Pedro Tarapaca S.A.

El Grupo se fund¢ tras la fusion de
los grupos vitivinicolas San Pedro y
Vifia Tarapacd en el afio 2008.

Estd compuesto por 8 Bodegas (6 en
Chile y 2 en Argentina) y es propie-
taria de 4.853 hectdreas de vifiedo
sitvadas en los 7 valles mas impor-
fantes de Chile y en el Valle de Uco,
San Juan y Mendoza (Argentinal)

Italian Wine Brands

Fundada en 2015 tras la fusion de
los grupos vitivinicolas italianos Gior-
dano Vini y Provinco lfalia.

Es propietaria de 2 Bodegas y no
posee vifiedo. Solamente fiene 2
canales de distribucién, el minorista
de alimentacion y el ecommerce.

En verano de 2021 se ha fusionado
con Enoitalia creando la mayor com-
paiia italiana del secfor con ventas
agregadas cercanas a €600 millo-
nes.

S.A. Vina Santa Rita

Bodega chilena fundada en 1880
que vende unos 108 millones de
liros al afio y que en 1980 fue
adquirida por Claro, Grupo con
intereses en sector metalrgico y del
vidrio.

Posee 3.980 hectareas en propie-
dad en Chile y Argentina.

Vranken-Pommery Monopole SA

Crupo francés fundado en 1976 e
implantado en 5 regiones vinicolas
(Champagne, Camargue y Provence
en Francia, Hampshire en Reino Uni-
doy Douro en Portugal).

Dispone de 40 hectéreas en propie-
dad y 3.282 bajo gestién. Gestiona

15 marcas de champagne, 5 de
vinos espumosos, 11 de vinos rosa-
dos y 6 de vino blanco y finto.

Australian Vintage Ltd

Compaiifa australiana fundada en
1992. Propietaria de la Bodega
Buronga Hill, gestiona 4 marcas
comerciales (Mc Guigan, Nepenthe,
Tempus Two y Barossa Valley Wine
Company). Posee 2.700 hectareas
en Australia (Hunter Valley, Riverland,
Barossa Valley, Adelaide Hills, Coo-
nawarra, Eden y Clare Valley).

Crimson Wines

Compoafila americana fundada en
1991 vy propietaria de 7 Bodegas
sittadas en California, Oregén,
Sonoma y Washington.

Posee 240 hectdreas situadas en
Napa Valley, Willamete Valley, Edna
Valley, Sonoma y Walla Walla.

Masi Agricola

Bodega italiana fundada por la
familia Boscaini en el Siglo XVIII.
Es famosa con sus vinos Amarone

della Valpolicella DOCG.
Vende unas 3.650.000 botellas al

afio y disponen de 250 hectareas
de vifiedo propio en ltalia (Toscana,
Véneto y Alto Adige) vy 130 en el
valle de Uco en Argentina.

Foley Wines Ltd. (Nzl)

Empresa fundada en 1990 con sede
en Nueva Zelanda que vende unas
6,5 millones de botellas y solamente
dispone de vifiedos en ese pais.
Cestiona 250 hectéreas en Marl-
borough, 190 en Martinborough y
180 en Cenfral Otago.

Willamette Valley Vineyards, Inc.

Creada en 1988 en Oregén, vende
750.000 botellas al afio de vinos



premium y dispone de 284 hecté-
reas de vifiedo en Estados Unidos.

Bodegas Riojanas

Bodega cenfenaria  fundada en
1890 en Cenicero (La Rioja). Posee
Bodegas en 4 Denominaciones de
Origen (Bodegas Riojanas en Rioja,
Viore en Rueda, Veiga Naim en Rias
Baixas y Torreduero en Toro).

Sin vifedo propio.

Duckhorn Portfolio

Holding americano que engloba 8
Bodegas fundado en 1976. Cotiza
en la bolsa de Nueva York desde
marzo de 2021 y esté enfocada en
la produccion y venta de vinos pre-
mium y ulira premium. Poseen 340
hectdreas repartidos en 22 vifiedos
de gran calidad en California y
Washington.

Barén de Ley

Se funda cuando un grupo de finan-
cieros liderados por Eduardo Santos

Ruiz compra Finca de Imas en Men-
davia en 1985. En 1991 compran
Bodegas el Coto de Rioja y empie-
zan un camino de expansién de
fremendo  éxito. Actualmente esté
compuesta por 5 Bodegas, 3 en la
DOC Rioja (Barén de ley, El Coto
y Carboneras), Bodegas Maximo
en IGP Tierras de Castilla y Finca
Museum en Cigales.

Cofizaba en bolsa desde 1997 y
en octubre de 2021 ha dejado de

hacerlo tras una OPA de exclusion.

Es el mayor propietario de vifiedo en
la DOCa Rioja con 815 hectfdreas y
fambién posee ofras 192 en la DOC
Cigales.

CVNE

Compaiia cenfenaria del Barrio de
la Estacion de Haro. Dispone de 3
Bodegas en Haro (CVYNE, Imperial y
Monopole), Vifia Real y Confino en
Rioja Alavesa, Bodegas Bela en DO
Ribera, Roger Goulart en Cava vy Vir-
gen del Galir en la DO Valdeorras.

Dispone de unas 600 hectéreas en
fotal.

Miguel Rodriguez San Juan es Licenciado en Administracién y Direccién Empresas vy fitulo propio de
Finanzas y Cestion de Mercados Financieros por San Pablo CEU, Programas DEA y ADECA por San
Telmo Business School y Experto Universitario en Técnicas de Gestfién de la Innovacion por la Univer-

sidad de La Rioja.

Trabaja como Director de Inversiones de varios Family Office, miembro del Consejo del fondo de
inversion Panda Agriculture & Water Fund y Consejero de Koala Capital Sicav SA.
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Punfo de mira de
la economia riojanc







Se buscan periodistas
sensibles para hablar

de economia

8 Ana Castellanos Saenz

Presidenta de la Asociacién de la Prensa de La Rioja
y decana del Colegio Profesional de Periodistas de La Rioja

El  periodismo continia  peleando
con viejos y conocidos problemas y
no hay ejercicio en el que no se le
sumen nuevos enemigos. A la preca-
riedad de las condiciones laborales,
mal endémico de la profesién, se han
sumado en las dos Ultimas décadas
una dificil adaptacion al brutal cam-
bio tecnolégico que ha vuelto del
revés la forma de trabajar y de rento-
bilizar los medios de comunicacién-y
una crisis econémica global que dejé
a las empresas periodisticas al borde
del abismo.

Y sin haberse recuperado del todo
de ninguno de esfos males llego la
pandemia para complicarlo  fodo,
cuando ademds surgen nuevas flo-
quezas como la discriminacion de las
mujeres, especialmente en lo relafivo
a su acceso a puestos directivos, las
dificuliodes que genera frabajar en
un ambiente politico cada vez mds
polarizado y las miserias del nuevo
periodismo. Desde que internet ha
sustituido  gran  parte  del  frabajo
periodistico, la comprobacion de los
hechos v la verificacion de los datos
ha dejado de estar en el ADN de
un nuevo periodismo, que pisa mds
la redaccion que la calle, en el que
prima la opinién sobre la informacién
y la rapidez sobre la invesfigacion.

Y esta precariedad endémica y la
crisis econémica sirven para explicar
en parfe las carencias que fienen los
medios regionales al enfrentarse a la
informacion especializada y en con-
crefo a la informacién econémica,
seguramente una de las dreas que
requiere de mayor formacién.

Ademas de que durante décadas esfa
informacion ha sido en cierta medida
ajena a lo local, dada la excesiva
concentracion de la administracion
piblica en la capital de Espaia y
al elevado nimero de empresas que
fienen su sede en las dos grandes
capitales econémicas, Madrid y Bar
celona. Situacién que cambié con las
autonomias y en especial con el tras-
paso de fransferencias lo que significo
un mayor profagonismo de la infor-
macion econdmica en cada ferritorio.
Protagonismo que lejos de ir a menos
no ha dejado de aumentar con impre-
vistas crisis econémicas, estructurales,
globales... y una inimaginable pan-
demia sanitaria mundial que nos han
obligado a traducir a la ciudadania
realidades que hasta enfonces eran
mas propias de publicos especializa-
dos. Hemos tenido que hacer com-
prensible la prima de riesgo, el techo
de gasto, las sociedades offshore, las
hipotecas subprime, las acciones pre-
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ferentes, las criptomonedas, los ERES,
los ERTES o la incidencia acumulada.
Son solo algunos ejemplos de los tér-
minos que han pasado de ser exclu-
sivos de los medios especializados a
los generalistas. Y aqui ha sido clave
el papel del periodista, que ha fenido
que fraducir el lenguaije técnico para
que sus oyentes, lectores y especta-
dores comprendan de qué forma
ese mensaje fiene un impacto en su
vida cofidiana. la cuestién es si los
medios de comunicacion regionales
y sus profesionales estaban o estan
preparados para asumir el reto de fra-
ducir el idioma hermético del mundo
financiero y de los mercados.

Especializacién
por experiencia

la informacién econémica regional se
basa, fundamentalmente, en notas de
prensa que aporfan diferentes entida-
des, asociaciones u organismos. Anfe
la falta de un redactor especializado
en la materia o con formacién espe-
cifica, los asuntos econémicos suelen
basarse muchas veces en estudios o
informaciones ya elaboradas previa-
mente por un departamento de comu-
nicacién especifico. Por ejemplo, las
previsiones que realiza el Banco de
Esparia sobre la economia riojana, el
balance que realiza el Gobiemno de
la Rioja sobre situaciones concretas
o el andlisis de una entidad bancaria
sobre situaciones macro.

En caso de haber un asunfo econé-
mico de cierta relevancia, donde
el medio debe informar y arrojar
luz sobre un tema que preocupe
al publico general, no es tanto el
periodista quien informa sino el que
busca un experfo para hacerle las
preguntas adecuadas y que sea este
quien aporte el conocimiento. Esfos
se encuentran en la Universidad de
la Rioja, el Colegio de Economistas
o diferentes asesorias. Ademds de
expertos, que trasladan su andlisis y
percepcion, los medios recurren habi-
fualmente a los protagonistas de la
noficia que aportan su vision.

Distinfo es el caso de las redaccio-
nes regionales que pertenecen a
grupos de comunicacién nacionales
que cuenfan con especialistas en la
materia de los que en un defermi-
nado momento pueden echar mano.
Y los medios regionales mas vetera-
nos, donde con el paso del tiempo
hay periodistas que han adquirido la
especializacion en temas econdmicos
a través de la experiencia ya que se
frafa de un drea que genera mucha
informacién, tanto directa como indi-
recta, y siempre se intenfa que una
misma persona se haga cargo de
€s0s asuntos.

Las fuentes

También las fuenftes que manejan la
informacion econémica han compren-
dido el interés que tiene que los datos
se regionalicen y de forma progre-
siva han ido aumentando la cifra de
informes elaborados ex profeso para
cada zona o region.

Ademds, el acceso a la informacion
econémica es mdés fécil en los territo-
rios pequerios debido a la cercania
de los protagonistas de esta actuali-
dad que facilita abordar los asuntos
mds comunes tales como precios,
empleo, los ERTE, subvenciones,
escasez de materias primas. ..

Al mismo tiempo el tamafo reducido
de la regién puede suponer un obs-
taculo para el andlisis econémico.
Ocurre con el periodismo de datos.
El INE, por ejemplo, no desagrega
los datos de sus muestreos en profun-
didad, de forma que el pericdista se
encuentra con que hay variables que
no puede cotejar, lo que en ocasiones
le impide extraer conclusiones. Aun
asf, nos enconframos excepciones
como el frabajo desarrollado por el
Servicio de Esfadistica del Gobiemo
de la Rioja que ha mejorado en los
Gltimos afios al ampliar los campos
de andlisis, lo que ha sido valorado
por los periodistas.

Y también ocurre a la hora de abor
dar asuntos sensibles como la con-
flictividad laboral, terreno en el que



no resulta facil encontrar testimonios;
la actividad empresarial, secfor mas
dado a la discrecion que a compar-
tir titulares; o las relaciones entre los
agenfes sociales y econémicos que
no suelen trascender mas allé de lo
mesa de ftrabajo respectiva a no ser
que defras de ella haya un inferés
polifico.

Son numerosos los esfuerzos que
los periodistas regionales fienen que
hacer para convertir lo macro en
micro, y para informar sobre los nue-
vos campos que van a condicionar
el futuro. Un esfuerzo que deberia
también darse en la ofra parte, en los
organismos o entidades econémicas,
que no siempre cuentan con gabine-
fes de comunicacién que faciliten la
difusién de sus confenidos. La divul-
gacién en matferia econdmica es fam-
bién responsabilidad de los agentes
implicados.

Una informaciéon econémica
humana

Pero si la informacion econdmica es
importante més lo es todavia, desde
nuestro punfo de vista, conseguir que
el periodista que trabaja estos asun-
fos no se vuelva indiferente y tenga
siempre presente que defrds de las
cifras, las estadisticas, las cotizacio-
nes bursdtiles, el comercio exterior,
las reformas laborales y de las pensio-
nes, la subida y la bajada del petré-
leo. .. hay seres humanos. Que detrds
de cada una de las decisiones que
se toman en el universo econémico
y de las que fenemos que informar,
hay millones de economias domés-
ticas que se van a ver afectadas.
Que las cifras de la pandemia y de
la incidencia acumulada representan
vidas; que el nimero de los ERTE son
proyecios laborales pausados vy sal-

vavidas para muchos; que el cierre
de fronteras supone la pérdida de
género para miles de comercios; que
la subida del precio de la luz con-
gela hogares en inviermno; que el hun-
dimiento bursatil puede significar la
ruina de muchos pensionistas; que la
esfafa de un producto financiero deja
sin nada a muchos ahorradores; que
una decision tomada en VWashington
repercute direcfamente en un sector
estratégico de una region; que una
polifica econémica agraria pueda
despoblar un municipio; que detrds
de las cifras de pérdidas tras una
riada o fras la erupcion de un volcan
se esconden empresas, explotacio-
nes agricolas y el trabajo de muchas
vidas.

Por ello, mantener intacta la sensibili-
dad, ser riguroso y buscar informacion
veraz y confrastada son cualidades
indispensables de cualquier perio-
dista que fiene que transmifir cifras
y datos para que sean legibles para
todos y no solo para los que saben
leer el papel salmén.

Este texto se ha confeccionado con la
colaboracion de varios responsables
de medios de comunicacion de la
Rioja, de periodistas regionales espe-
cializados en economia y de la Aso-
ciacién Nacional de Periodistas de
Informacion Econdmica [APIE). Nues-
fro agradecimiento por sus opiniones
y apreciaciones a Alberto Aparicio,
director de Radio Rioja Cadena SER;
M® José Gonzdlez Galindo, redac-
fora de informacién econémica del
diario La Rioja; Manuel Martin, direc-
tor de nuevecuatrouno.com; Oscar
Cdlvez, director de la 7 de La Rioja
y del diario El Dia de La Rioja; e lfigo
de Barrdn, expresidente de APIE.

PUNTO DE MIRA DE LA ECONOMIA RIOJANA >

NOVIEMBRE 2021

ECONOMIA RIOJANA 117






)

Visién empresarial







Visién empresarial

8 Fernando Ezquerro

Presidente del Consejo Regulador de la DOCa Rioja

_f,?alificada

Fernando Ezquerro

Fernando Ezquerro, viticultor de Autol
y representante de la cooperativa
Marqués de Reinosa es presidente
de la Federacién riojana de Coope-
rativas (Fecoar), del Consejo Sectorial
de Vino de Cooperativas Agro - ali-
mentarias de Espafia (CAE) y, desde
el pasado mes de junio, del Consejo
de la Denominacién de Origen Cali-
ficada Rioja.

Fernando Ezquerro, natural de Autol,
nacié en 1965 y lleva vinculado al
Consejo Regulador de la Denomi-
nacién de Origen Calificada Rioja,
donde es vocal del Pleno, desde el
aflo 2008. El actual presidente es
viticultor v representa a la Cooperati-

va Marqués de Reinosa. Ademds, es
presidente de FECOAR, la Federacion

Riojana de Cooperativas, y de CAE, el
Consejo Sectorial del Vino de Coope-
rativas Agro — Alimentarias de Espaia.
Desde siempre ha sido un defensor
de la cultura del Riojo, los valores y
el modelo de la Denominacion vy la
riqueza que se ha generado a lo largo
de la hisforia, una riqueza labrada con
fesén y marcada por la generosidad
de las generaciones venideras que
han hecho posible escribir con mayts-
cula la historia de Rioja.

Desde el mismo dia en el que tomé
posesion en la sede del Consejo Regu-
lador el pasado mes de junio, lo hizo
hablando de consenso y sobre fodo,
de didlogo, pues afirma entenderse es
imperafivo para poder salir beneficia-
das y respaldadas, afirma, todas las
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partes que integran la mesa donde se
representa al secfor en el organismo.
Ezquerro toma el relevo de Fernando
Salamero y lo hace con fremendo
orgullo pero, confiesa, también, con
una enorme responsabilidad.

"Todas y cada una de las partes que
conformamos esfa  Denominacién o
tenemos que hacer de manera colo-
borafiva, es importante que rememos
hacia el mismo sitio, si no, no avan-
zaremos. Cuanto mds unidos estemos,
seremos mas fuertes”. El presidente
afirma que el objefivo lo ve claro:
fanfo la rama productora como la
comercializadora tienen que ir de la
mano para rentabilizar su trabajo. El
propio Ezquerro ha mostrado un fono
claramente conciliador en sus palabras
y asi lo compartié con los medios de
comunicacién el dia de su toma de
posesién: mi principal cometido es
propiciar el consenso, intenfar llegar a
acuerdos y que por encima de ellos,
haya diglogo; es importante que esfe-
mos juntos si queremos que el valor se
reparta entre todos los eslabones de
la cadena.

1. Presidente, llega en

un momento complicado.
¢Como esta el mercado del
Rioja?

Han sido unos meses muy complico-
dos... pero ya vemos la luz. 2021 va,
poco a poco, tomando forma; esfe lti-
mo frimestre estamos frabajando duro,
refomando las octividades de promo-
cion y retomando, sobre todo, eventos
presenciales. Los datos de comerciali-
zacién de Rioja a mitad de 2021 nos
dejaron unos resultados positivos y nos
hacen ser optimistas ya que suponen
mantener una senda de crecimienfo
que, fras un primer frimestre nuevamen-
fe marcado por los resfricciones, en
términos acumulados, alcanza casi un
6% de incremento con respecfo al ejer-
cicio anterior, observando un 3,4% en
el mercado doméstico y casi un 9% en
el mercado exterior. No haber llegado
a una situacién dramdtica a finales de
2020, sin perjuicio de que haya ope-
radores que lo pasaran especialmente

mal, hizo que no arrancaramos 2021
desde una cofa tan deteriorada, aun-
que es evidente que fampoco lo hici-
mos desde una posicién favorable.
2020 fue un afio de muchas sombras
y pocas luces; un ejercicio sobre el
que se habian depositado muchas
esperanzas y en el que se esperaba
pisar el acelerador y poner en marcha
un nuevo plan estratégico para el sec-
for vitivinicola. Pero la pandemia cam-
bi¢ el rumbo y no pudimos mas que
afrontar las circunstancias poniendo en
valor las fortalezas de Rioja.

Veniamos ya de un panorama de ame-
nazas direcfas con noficias que ocupa-
ban la actualidad, como los recargos
arancelarios  estadounidenses vy el
Bréxit de Reino Unido ya culminado,
pero con cierfa confianza en que estas
cuestiones se solventasen de alguna
forma. En los dos primeros meses de
2020 todavia mirdbamos con poca
preocupacién  los  primeros  casos
de COVID-19 que se extendian por
China, pensando cémo podria afectar
a nuestro mercado en este pafs. Y de
repente llegéd la pandemia a Europa,
y luego al resto del mundo. Ahf solo
fenfamos dos opciones: o nos sentdba-
mos bloqueados a esperar que el nau-
fragio fuera lo mas placentero posible
o el secfor se ponfa manos a la obra. Y
se reacciond para ser agil en fodo: en
la proyecciéon econdmica, en la doto-
cién de recursos, en la efectividad de
sus inversiones (principalmente promo-
cionales] y en el mejor servicio a las
bodegas porque seguian operando.
Dibujamos diferentes escenarios por-
que no tenfamos claro a dénde fba-
mos a ir a parar a finales de 2020,
aunque esfaba claro que la situacién
iba a desembocar en un escenario de
cifras negativas.

Sin duda, la Denominacién dio el do
de pecho porque no se paré en los
peores momentos, sino que fue proac-
fivo en cuanfo a las inquietudes que
habia en cuanto a las medidas finan-
cieras que se estaban discutiendo a
nivel nacional y que afectaban a sec-
fores como el furismo y la hosteleria,
claves para la comercializacién. No
habia finalizado abril de 2020, cuan-
do estébamos en pleno confinamiento,



y ya hicimos un andlisis de la situo-
cién y una reflexién institucional para
seguir adelante. Redisefiamos nuesfras
campafias de promocién, impulsando
acciones muy efectivas y muy dirigidas
a generar negocio bajo el paraguas
de 'Te mereces un Rioja’. Unas prac-
ficas fambién muy sensatas en cuanfo
que atacaban a aquellos canales que
se manfenian abiertos, como alimenta-
cion, exportacion y venta ‘online’, pero
fambién con una nota de responsabili-
dad social. En junio entendimos que
habia que hacer un andlisis interno
y ver cémo podiamos mitigar el des-
equilibrio que a ciencia cierta se iba
a producir en la oferfa y, a mediados
de julio, ya tenfamos unas paufas ope-
rafivas claras. Eso es lo que resume las
lineas generales de actuacion, pero,
ademds, el secfor no dej6 de reunirse
para elaborar ese plan estratégico que
se culmind el pasado mes de diciem-
bre de la mano de KPMG y con el que
ya estamos frabajando.

2. Principales retos para el
sector de cara a los
proximos anos.

El reto es claro: volver a la que ero
nuestra realidad. Tenemos un Plan
Estratégico de Rioja aprobado por
unanimidad y esa va ser la principal
gufa y el camino a seguir por todos los
infegrantes de Rioja. la hoja de ruta
estd clara y asf lo hemos plasmado en
el nuevo documento que es la herro-
mienta que nos ayudard en fodos los
ejes de actuacion. El sector es cons-
cienfe de la situacion y no pierde la
cara a seguir adelante. Hemos sabido
aprovechar las fortalezas de Rioja y la
potencialidad de sus Ultimas decisio-
nes esfratégicas, que son muy atracti-
vas para el mercado, son verdaderos
argumentos de valor y donde estd
el fondo de comercio de Rioja. Y lo
podemos llevar a cabo porque el con-
sumidor elige Rioja y lo considera un
valor seguro en condiciones adversas.
Seguimos creciendo en el mercado
exterior a pesar de las amenazas, por-
que los estudios de notoriedad y fideli-
dad de los consumidores reflejon que
Rioja es una de las primeras opciones

en muchos mercados, si no la primera,
por su imbatible relacién calidad-pre-
cio, lo que se fraduce en que fiene un
suelo firme. Seguiremos demostrando
que Rioja es lider, un destino enoturis-
fico referente seguro dentro y fuera de
nuesfras fronteras y seguiremos traba-
jando aspectos fundamentales como
la calidad, la sostenibilidad, la inno-
vacién, la puesta en valor de nuestros
vinos blancos y rosados, la promocion
de las nuevas figuras. ..

El Plan Estratégico nos marca dos refos:
generar valor, vendiendo mejor y mds,
en la medida de lo posible. Cada dia
esfamos elaborando mejores vinos y
cada dia hay mayores exigencias y
eso acabard obteniendo el debido
reconocimiento.  Hemos — emprendi-
do muchas novedades en los Ultimos
afos: certificaciéon de vinos de zona,
de municipio y de vifiedo singular,
espumosos de calidad y ahora hemos
aprobado un ambicioso plan de pues-
fa en valor de vifiedo viejo, porque
somos la regién del pais que més con-
serva. Se han hecho muchos avances
para que el consumidor pueda deman-
dar esa informacién extra que busca,
y que cada operadore pueda aportar
su diferenciacion. Nadie se esfuerza
fanfo como Rioja para exigir la garan-
fia de calidad y veracidad que ofrece
su efiquetado, para seguir avanzando
y demosfrando ser una marca viva y
vibrante que se adapta a los nuevos
fiempos y a los nuevos gustos del con-
sumidor. Y lo hace desde una posicion
de lider con una manera de enfender
las cosas que habla de una marca pio-
nera, diversa, genuina y sobre todo,
honesta. Rioja siempre ha demosirado
estar por encima de modas pasajeras
y respetfar sus principios, sus raices.

3. El plan estratégico habla
de contratos plurianuales
en uva y vino. ¢le
preocupa?

Es uno de los puntos que me he marco-
do como prioritario. En la actualidad
el nimero de contratos plurianuales en
uva y vino roza el 25% y tendriamos
que incrementarlo e infentar fraboja
la totalidad de los contratos para con-
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frolar la situacién. Desde el Consejo
Regulador tenemos que frabajar por
buscar la estobilidad por encima de
especulaciones. la seguridad del sec-
for es clave y mds en un momento tan
crucial como el que estamos viviendo
fras una pandemia. ..

4, Hablemos de avances...
por ejemplo en el area
técnica.

Desde el afio 2017, en Rioja se ha
apostado enormemente por la digita-
lizacién y las nuevas tecnologios apli-
cadas, no solo al drea de promocién,
sino a dreas del Organo de Control,
con funciones mds técnicas. Tras las
fotidicas heladas de la primavera de
2017 se implontaron nuevas solucio-
nes tecnoldgicas que permifieron iden-
fificar zonas afectadas, por ejemplo,
por un accidente meteorolégico. A tra-
vés del andlisis de imagenes de satélite
para calibrar el impacto de aquellos
darios, se establecié el punto de parti-
da para un desarrollo futuro que aplicd
esfa misma tecnologia a las labores de
control habituales del vifiedo. En este
sentido el Consejo se planted tener un
GIS [sistema de identificacién geografi-
ca) propio y digitalizé toda la base de
datos del registro de vifiedo alfanumé-
rica, haciéndola gréfica. Estos sistemas
acfualmente aportan informacién muy
completa en materia productiva por
ejemplo, lo cual resulta extremadamen-
fe 0til para la toma de decisiones en el
Consejo Regulador, y suponen un paso
adelante para garantizar la calidad.

Es imporfante destacar que Rioja obtu-
vo la acreditacién del cumplimien-
to de la norma UNEEN ISO/IEC
17065:2012 relativa a los Organis-
mos Evaluadores de la Conformidad,
que viene a afiadirse a la acreditacion
del cumplimiento de norma UNE-EN
ISO/IEC  17020:2012 sobre las
labores de Inspeccion con la que ya
contaba, culminando asi la adapta-
cién de sus actuaciones a los estandar-
res infernacionales.

Ademas, el Consejo Regulador pre-
fende frabajar en un proyecto de +D
en materia de prediccion productiva

y actualmente esté implantando una
metodologia renovada en el andlisis
sensorial de sus vinos, asi como la
capacifacion de su panel de cafa.

De este modo los casi 200 catadores
cudlificados que componen esfe panel
y que determinan la apfitud de todos
los vinos sometidos a su proceso de
certificacion, estan reforzando su for-
macién en aspectos sensoriales para
unificar criterios y mejorar si cabe, la
definicién de calidad de los vinos de
Rioja.

la implanfacion desde la vendimio
2019 de la plataforma  informatica
NIMBUS representé una  importante
novedad en la ufilizacion por parte del
Consejo Regulador de  herramientas
capaces de proporcionar una mayor
agilidad y eficacia a los sistemas de
confrol y, en consecuencia, una mejor
frazabilidad de los vinos y mayores
garantias de calidad y aufenticidad
a los consumidores. Este proyecto
ha requerido un importante esfuerzo
de todo el sector, pero puedo asegu-
rar que los resultados han hecho que
merezca la pena: el programa facil-
fa un sistema de autocontrol para las
bodegas, lo que permite el cumpli-
miento de los requisitos que en maferio
de trazabilidad establece la normativa
actual. NIMBUS ofrece  informacién
detallada relativa al proceso de elabo-
raciéon, asi como a los controles a los
que se ha sometido cada una de los
partidas de vino, desde el origen de
la uva hasta la puesta en circulacion
del producto terminado en el mercado.

5. ¢Como trabajan las
campaiias de promocion?

El presupuesto del Consejo Regulador
presta especial afencion al Plan de
Promocion del Rioja en los mercados
clove para las ventas del Rioja ya que
se destina el 65% del total del presu-
puesto a markefing y comunicacién. A
comienzos del afio 2019, el Consejo
Regulador tomé la decisién de reestruc-
turar y reforzar su equipo de Marketing
y Comunicacién, con los objefivos de
responder a la ambicion de mejora
continua de la imagen de Rioja 'y apun-



falar sus campafias de promocién. La
incorporacién de un nuevo director,
Ifigo Tapiador, y ofra serie de perfiles
a esta drea han contribuido a reenfo-
car las estrategias acercando la marca
a los consumidores, en especial a los
mds jovenes.

El dinamismo de la camparia "Te mere-
ces un Rioja’, disefiada en el seno del
Consejo Regulador durante los meses
de pandemia, fue un claro ejemplo del
nuevo prisma bajo el que trabaja el
departamento de Marketing y Comu-
nicacién del Consejo Regulador, como
también lo es la nueva identidad visual
de la marca o proyecios relevantes
como formacioén o turismo.

Otro de los proyectos que considero
merece una mencién especial es el de
"Rioja Wine Academy’. Antiguamente
el Consejo Regulador gestionaba el
llamado programa de ‘Educadores de
Rioja’, con el cual no podiamos afen-
der la gran demanda de formacién
que recibfamos, y el nuevo equipo de
Marketing tuvo la vision de transfor
mar el proyecfo en una academia por
Infernet, que vio la luz hace algo mas
de un afio y son ya mdas de 15.000
alumnos de mas de 100 nacionali-
dades los mafriculados en alguno de
sus cursos. Un auténtico éxito con una
acogida mds que positiva enfre los afi-
cionados al vino y a la gasfronomia.

Ademds de los cursos a distancia,
seguimos impartiendo con gran éxito
un programa de alto nivel dirigido a
profesionales del ambito de lo forma-
cién vinicola; los candidatos se selec-
cionan bajo estrictos  criterios; para
la edicién de 2021 hemos recibido
cerca de 300 candidaturas de las que
se han seleccionado del orden de 30,
todas ellas con un nivel dlfisimo que
han visitado nuesfra Denominacién
este mes y han sefialado la excelen-
te calidad de los vinos de Rioja. Es
importante contar con prescripfores de
esfa cafegoria para que nos ayuden
a difundir y promocionar las noveda-
des de Rioja, que no son pocas, y los
exigentes requisitos cualifativos de la
regién para ofrecer la méxima garan-
tia de calidad al consumidor.

6. ¢Como se traduce el
enoturismo en Rioja?

En moateria de enoturismo, los datos
consolidados de 2020 reflejan, como
cabia esperar, que la pandemia y las
resfricciones derivadas de la misma
impactaron de lleno sobre la activi-
dad enoturistica de las bodegas de
Rioja, provocando un desplome de la
demanda de servicios turisticos cerca-
no al -74% (226.000 visitas en 2020
vs 860.000 visitas en 2019), al igual
que en el resto de mercados. El impac-
fo econémico de la actividad enoturis-
fica fue de 42 millones de euros, cifra
que supuso un refroceso de casi un
/6% respecto a la facturacion regis-
frada en 2019. Estos malos resultados
confrastan con la muy posifiva evolu-
cion y el crecimiento sostenido a doble
digito que venia regisirdndose en los
Ultimos afios en esfe campo, cuya
inflexion viene evidentemente marca-
da por laos circunstancias derivadas
de la pandemia. Cabe destacar que
durante estos meses se llevd a cabo
un sondeo entre 3.000 aficionados al
enofurismo de todo el pafs, y el 95%
de los encuestados declard enfonces
que percibia Rioja como una buena
opcion de destino de viaje, y mas
de la mitad manifesté su intencion de
visitar bodegas de la Denominacién
al finalizar la pandemia. El segundo
estado de alarma instaurado en octu-
bre acabé prematuramente con la tem-
porada de ofofio, lo que impidié que
aquella ‘infencion de visita' pudiera
materializarse a lo largo de 2020 vy
elevara las estadisticas del ejercicio.

2021 esfé comportandose de manera
bien distinfa con mucho flujo de visitas
nacionales y, cada vez mds, inferés
de grupos internacionales. Durante los
meses de octubre y noviembre esta-
mos recibiendo numerosos viajes de
fomiliarizacién de operadores  turisti-
cos especializados en dreas como
el turismo de empresa y corporativo,
el turismo de lujo y premium, el turis-
mo enogastrondémico y el vacacional
familiar y estamos viendo cémo se sor-
prenden al ver la profesionalidad de
la oferfa y del servicio en las mas de
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200 bodegas abiertas al visitante que
hay en la region. Rioja esté haciendo
una enorme labor de segmentacion y
de especializacién con nichos concre-
fos que no son sino una herramienta de
generacién de negocio muy Gfil para
las bodegas. En octubre Rioja albergd
un Congreso de Turismo MICE reci-
biendo la visita de 150 profesionales
del sector que vieron en los espacios
de las bodegas los sitios perfectos
para desarrollar evenfos corporativos
e incentivos.

El peso del turismo se refleja dentro y
fuera de nuestras fronferas: desde hace
cuafro afios el Consejo Regulador forma
parte del Comité Bilbao - Rioja, una de
los ciudades que integran la red Great
Wine Capitals, alianza de grandes
capifales y vifiedos del mundo, alinedn-
dose y frabajando activamente junfo a
los ofras diez grandes zonas vitivinico-
las por la excelencia en materia enofu-
ristica de calidad y por la promocion
de los Premios Best Of a nivel inferna-
cional. Hace unos dias tuvimos la suerte
de poder esfar presente en la gala de
ceremonia de los premios el pasado
dia 14 en el Museo Gugenheim de
Bilbao donde observamos la gran ace-
gida que han fenido los premios entre
los agentes y operadores de la zona,
todos ellos cada vez mas exigentes con
lo excelencia turisfica ofrecida.

6. Lo siguen dejando claro:
defensa sin paliativos a

la unicidad y fondo de
comercio de Rioja.

El Pleno del Consejo Regulador acordd
hace bien poco, y hablamos de que lo
hizo con una aplastante mayoria del
98% de respaldo, acudir a la via con-
fenciosa para hacer frente a la deci-
sion del Gobierno Vasco de impulsar
el expediente de creacién de la Deno-
minacién 'Vifiedos de Alava’. Este
Consejo Regulador, tal y como se ha
manifestado desde los inicios de esfa
iniciativa, anuncié que llevaria a cabo
una batalla en via administrativa, en
su caso judicial vy, si fuera necesario,
ante Bruselas. Tenemos muy claro que
emplearemos fodos los recursos que
esfén a nuestro alcance para impedir

el aprovechamiento indebido de la
reputacién de Rioja y de las zonas que
integran esta Denominacién, asi como
para evifar una competencia desleal v
la confusién de los consumidores que
merecen, al igual que los operadores
riojanos, la méxima proteccion.

Recordemos que el Consejo Regulador
a dia de hoy es capaz de oforgar esa
garantia de calidad y origen para cada
una de las tres zonas que componen
la Denominacion, Rioja Alavesa, Rioja
Alta y Rioja Oriental. También para sus
144 municipios y a un creciente nime-
ro de Vifiedos Singulares. Esto consti-
fuye una importante herramienta de
diferenciacion para las bodegas, pero
fambién un sello de confianza y rigor,
que nos ha costado mucho esfuerzo
creary que se reconozca infernacional-
mente, y que no debemos permitir que
ahora se desvirte.

7. ¢Cudl es su objetivo
personal para este
mandato?

Mi obijefivo creo que es compartido
por todos, que se recupere la norma-
lidad, que volvamos a la realidad de
enfonces vy que la pandemia deje de
ser el centro de ftodas nuestras con-
versaciones. Con esa realidad, Rioja
sacard su musculo y firaré de nuevo
del carro. Esfoy seguro de ello. Ahora,
fenemos que seguir frabajando duro y
unidos para seguir siendo esa marco
lider y defendiendo nuestro fondo de
comercio. Cuando hablamos de vino,
Rioja siempre es el origen y cuando
vemos nuesfros vinos en las mesas de
mds de 125 paises, sabemos que
estamos haciendo las cosas bien.

8. ¢Qué tal ha ido la
vendimia?

Somos muy opfimistas, la verdad. Con
més de 400 millones de kg recogi-
dos y mirando al cielo todos los dias,
como buen vificulior que soy, tenemos
que esfar agradecidos por las condi-
ciones sanitarias del vifiedo, que han
sido muy buenas, y auguramos una
cosecha de gran calidad y de sanidad
extraordinaria.
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