
La economía española crecerá el 2,5% en 
2008, frente al 1,8% zona euro, según el 
informe CESIfo 

EFE - Madrid - 16/04/2008 17:04 
 
La economía española crecerá el 2,5 por ciento en 
2008, frente al 2,1 por ciento de la UE-27 y el 1,8 por 
ciento de la zona euro, según el informe CESIfo sobre la 
economía europea. 

El informe, presentado hoy en la Fundación BBVA y en 
el que colabora por parte española el profesor del IESE 
Xavier Vives, fue elaborado en diciembre pasado, por lo 
que según los autores, las previsiones deben ser 
revisadas a la baja, hasta, por ejemplo, situar el 
crecimiento español en 2008 en el 2 por ciento. 

El estudio recoge que el mercado de la vivienda se 
contraerá, mientras que la inversión residencial sólo 
crecerá ligeramente. 

En este sentido, Vives destacó que el precio de la 
vivienda podría bajar el 20 por ciento en los próximos 
tres o cuatro años, un descenso, que, en su opinión, 
será asumible por el sector financiero si se da de forma 
escalonada. 

Según el estudio, la desaceleración del precio de la 
vivienda incidirá negativamente sobre el empleo del 
sector de la construcción, lo que perjudicará el 
crecimiento de la renta disponible. 

Asimismo, prevé una continuación de la política fiscal 
expansiva, con un aumento del gasto público y nuevas 
reducciones de impuestos, que harán reducir el 
superávit presupuestario alrededor del 1,2 por ciento del PIB en 2008. 

Además, augura que este año la inflación media será del 3,2 por ciento y la tasa de desempleo alcanzará el 8,6 por ciento. 

En el plano internacional, el informe destaca que las persistentes dificultades de los mercados financieros y la ralentización de la economía 
estadounidense junto con el aumento de la inflación y del crudo lastrarán a la economía mundial, sobre todo, a corto plazo. 

En cambio, subraya que la evolución de los beneficios empresariales y del mercado laboral se mantendrá favorable. 

En la Unión Europea de los 27, el consumo privado aumentará a un ritmo similar al de 2007, sobre todo en los primeros seis meses del año, al continuar 
la inflación elevada y moderarse los aumentos salariales, mientras que el desempleo se reducirá hasta el 6,8 por ciento este año. 

En cuanto a los países europeos más importantes, España estará por encima del crecimiento del Reino Unido (el 2 por ciento), Francia (el 1,7 por ciento), 
Alemania (el 1,6 por ciento) e Italia (el 1,3 por ciento), el menor crecimiento de la UE-27. 

Respecto a Estados Unidos, el CESIfo prevé un aumento del PIB del 1,7 por ciento en 2008, lo que supone que crecerá por debajo de la UE-27 por tercer 
año consecutivo. 

La caída del dólar podría producir un grave deterioro adicional de la competitividad de costes de la zona euro, lo que agravaría una posible ralentización, 
por la que España no se vería directamente afectada por el peso de sus exportaciones a la UE. 

Por otra parte, la mayoría de los expertos coincide en señalar que la globalización podría ayudar a aumentar el empleo en Europa mediante la 
flexibilización del mercado laboral, ya que reducirá los costes, aumentará la competitividad, bajarán los precios y se generará más eficiencia. 

Respecto a la política industrial en la UE, el informe destaca que el reto más importante es fomentar la competitividad de sus empresas y las 
productividad de la economía para aumentar el bienestar de los ciudadanos. 

A su juicio, la UE debería mantenerse en la línea de realizar políticas industriales comunes y evitar el intervencionismo. 

El informe también se refiere al cambio climático y señala que las medidas se intensificarán conforme aumenten las temperaturas, lo que propiciará una 
contención social de la demanda futuras cada vez más estrictas. 

El profesor Jan-Egbert Sturm (i), junto a Xavier Vives, de la Fundación BBVA, durante la presentación del informe 
CESIfo 2008, que recoge las previsiones macroeconómicas para la Unión Europea y analiza el aumento de los riesgos 
de ralentización, como las persistentes dificultades de los mercados financieros y la desaceleración estadounidense, 
además de otras cuestiones como la caída del dólar o las emisiones de CO2 en el contexto del cambio climático. -
 EFE
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16/4/2008 16:42 H SEGÚN UN ESTUDIO PRESENTADO EN EL BBVA 

El precio de la vivienda caerá un 20% en España en cuatro 
años 

EUROPA PRESS 
MADRID 

El precio de la vivienda en España sufrirá un ajuste del 20% en un 
plazo de tres a cuatro años, una caída que será "asumible" por el 

sector financiero si se produce de manera "escalonada", según ha declarado hoy el profesor del IESE y 
colaborador de la fundación BBVA Xavier Vives, que ha presentado hoy el informe Cesifo sobre la 
economía europea. 
 
Vives, que forma parte del grupo de expertos que elabora este informe de manera anual presentado hoy 
en la Fundación BBVA, cree que las predicciones realizadas por el Fondo Monetario Internacional (FMI), 
que baraja ajustes de esta magnitud, son bastante acertadas, ya que aunque la caída es elevada, "en el 
mercado de la vivienda y de la construcción las oscilaciones son bastante amplias" con respecto a los 
precios, ha aclarado Vives.  
 
Por su parte, el profesor de macroeconomía aplicada del Instituto Económico suizo KOF, Jan Egbert Sturm, 
se ha mostrado convencido de que los precios de la vivienda en España están bajando y "van a bajar más" 
ya que la vivienda está "sobrevalorada", aunque ha descartado que vaya a producirse una situación 
parecida a la de Estados Unidos por la inexistencia de los problemas subprime.  
 
La tasa de paro será del 8,6% en el 2008 
 
El informe del Cesifo sobre la economía Europea pronostica un crecimiento para España del 2,5% en el 
2008, aunque dado que las previsiones fueron realizadas el pasado mes de diciembre ante la existencia de 
"un grado de incertidumbre muy elevado" por los últimos acontecimientos, la cifra se aproximaría más al 
2%, según avanzó Vives. 
 
Además, según ha destacado Sturm, estas estimaciones se realizaron antes del anuncio de medidas 
fiscales por parte del Gobierno tras las elecciones, por lo cual existe un margen de incertidumbre sobre las 
previsiones.  
 
El instituto pronostica una tasa de paro del 8,6% para España en el 2008 y una inflación del 3,2%, 
aunque, según ha precisado Vives, en las circunstancias actuales la tasa de desempleo se acercaría al 9% 
y las perspectivas apuntan a una inflación al alza.  
 

Solbes afirma que a finales del 2010 
el PIB volverá a crecer en torno al 3% 
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INFORME CESIFO DEL BBVA Y EL IESE 

El precio de la vivienda caerá un 20% en España 
en un plazo de tres o cuatro años 

Una caída que será 'asumible' por el sector financiero si se produce de forma 'escalonada'  

Se descarta que vaya a producirse una situación parecida a la de Estados Unidos  

 

EUROPA PRESS 

MADRID.- El precio de la vivienda en España sufrirá un ajuste 
del 20% en un plazo de tres a cuatro años. Una caída que 
será "asumible" por el sector financiero si se produce de 
manera "escalonada", según declaró el profesor del IESE y 
colaborador de la fundación BBVA Xavier Vives, que 
presentó el informe CESifo sobre la economía europea. 

Vives, que forma parte del grupo de expertos que elabora 
este informe de manera anual presentado en la Fundación 
BBVA, cree que las predicciones realizadas por el Fondo 
Monetario Internacional (FMI), que baraja ajustes de 
esta magnitud, son bastante acertadas. Aunque la caída es 
elevada, "en el mercado de la vivienda y de la construcción las oscilaciones son bastante amplias" con 
respecto a los precios, aclaró. 

Si este recorte de precios de la vivienda se produjera de una manera repentina y rápida, el sector financiero 
español se vería afectado inevitablemente, según declaró Vives. 

Por su parte, el profesor de macroeconomía aplicada del Instituto Económico suizo KOF, Jan Egbert Sturm, 
se mostró convencido de que los precios de la vivienda en España están bajando y "van a bajar más" ya que 
la vivienda está "sobrevalorada", aunque descartó que vaya a producirse una situación parecida a la de 
Estados Unidos por la inexistencia de los problemas 'subprime'. 

El profesor Jan-Egbert Sturm (i) junto a Xavier 
Vives, de la Fundación BBVA. (Foto: EFE) 

Actualizado miércoles 16/04/2008 16:58 (CET)
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El precio de la vivienda caerá un 20% en España, según 
expertos europeos 
M.S.G. MADRID 

El prestigioso centro de estudios europeo CESIfo dio por buenas las predicciones del Fondo Monetario Internacional de la 
semana pasada y aseguró que el precio de la vivienda en España tiene que sufrir un ajuste del 20% para situarse en precios 
de mercado. 

Según declaró Xavier Vives, profesor del IESE y uno de los autores del informe anual del instituto alemán, esta caída será 
«asumible para el sector financiero si se da de manera escalonada». Por el contrario, si el ajuste se produjera de forma 
repentina sí podría crear problemas en la banca española, aseguró. 

Empeoran las previsiones 

El informe «Europa en un mundo globalizado» para 2008 preveía que España crecería durante este año un 2,5%, con una 
inflación anual del 3,2% y una tasa de paro del 8,6% (la tercera más alta de los 27 países de la UE, sólo por detrás de 
Eslovaquia y Polonia). Sin embargo, el propio Vives aseguró que en tres meses la situación ha cambiado a peor y que ahora 
situaría la tasa de crecimiento «más cerca del 2% que del 2,5%». Igualmente, dijo, la inflación estará por encima de la 
prevista (nos encontramos ahora en niveles del 4,5%), y el desempleo estará «cerca del 9%». 

Para el resto de la Unión Europea, el informe prevé un crecimiento del 2,1% en 2008 a pesar del tirón de los nuevos 
miembros, y teniendo en cuenta que las previsiones actuales podrían ser aún peores. 

Con respecto a la posibilidad de que EE.UU. entre en recesión, Vives aseguró que en la actualidad hay «un 50% de 
posibilidades». Vives consideró que sólo «cuando los precios de la vivienda toquen fondo» en este país podrá verse con 
certeza «la magnitud de la tragedia». 
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Crisis de la construcción 
Los expertos esperan una caída del 20% en el precio de las casas 

 
La crisis de la construcción en España puede ser más aguda de lo inicialmente previsto. El profesor del IESE y 
colaborador de la fundación BBVA, Xavier Vives, presentó ayer el informe Cesifo sobre economía europea y afirmó que 
es razonable esperar que el precio de la vivienda caiga en España en el entorno del 20%. El profesor especificó que el 
plazo más factible para ese descenso sería de tres o cuatro años, lo que lo haría 'asumible' para las entidades 
financieras. Vives citó un informe previo del FMI, que calculaba en un 20% el grado de sobrevaloración del precio de la 
vivienda en España. El G-14, organismo que agrupa a los promotores inmobiliarios del país, aseguró el lunes que el 
ajuste en el sector 'ya ha tocado fondo'. 

En la misma presentación del Cesifo participó Jan Egbert Sturm, profesor del instituto económico suizo KOF, quien 
aseguró que, aunque tanto Estados Unidos como España han vivido una burbuja inmobiliaria, es poco probable que aquí 
se repitan las implicaciones financieras que ha tenido la crisis de las hipotecas subprime en la potencia americana, dado 
el menor nivel de riesgo asumido. 

El informe Cesifo, elaborado por el Centro de Estudios Económicos de la Universidad de Múnich y el Instituto IFO de 
Investigación Económica, vaticina un crecimiento del PIB del 2,5% para España en 2008. Sin embargo, Vives matizó que 
el pronóstico se realizó en febrero, y desde entonces el empeoramiento de las incertidumbres 'llevaría a pensar en un 
crecimiento más cercano al 2% que al 2,5%'. 

El informe apuesta por un alza del PIB del 1,7% para Estados Unidos, lo que excluiría la entrada en recesión técnica (dos 
trimestres consecutivos con crecimiento negativo). Sturm afirmó que la reducción de tipos de interés, la inyección de 
dinero y el paquete de ayudas fiscales por valor de más del 1% del PIB se dejarán notar en la economía norteamericana 
'a partir del final del segundo trimestre'. 

En cuanto a la zona euro, el Cesifo apuesta por un aumento de la actividad del 1,8%, ocho décimas menos que en el 
ejercicio pasado. Así, en medio de la tormenta generalizada, España seguiría mostrando unos guarismos muy superiores 
a los de la media de la Unión Económica y Monetaria. 

El profesor Sturm afirmó que, hasta ahora, el coste de la crisis financiera ronda los 300.000 millones de dólares en 
pérdidas afloradas, y calcula que podemos estar 'a mitad de camino' de la resolución. Eso elevaría las pérdidas finales al 
entorno de los 600.000 millones de dólares, lejos del billón calculado por el Fondo Monetario Internacional. 

Marcos Ezquerra / MADRID (17-04-2008) Publicado en: Edición Impresa - Economía
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La economía europea se enfrenta 
a una importante desaceleración 
durante 2008 
 
Esta es una de las conclusiones que se 
desprende del informe CESifo, presentado 
esta mañana en la Fundación BBVA y 
realizado por un grupo de expertos 
europeos para analizar las perspectivas 
macroeconómicas actuales 

La economía europea se enfrenta a una 
importante desaceleración del crecimiento en 
2008 y a un aumento de la inflación. Esta es 
una de las conclusiones que se desprenden del 
informe CESifo, presentado esta mañana en la 
fundación BBVA. El informe, realizado por un 
grupo de expertos europeos entre los que se 
encuentra el español Xavier Vives, analiza las 
perspectivas macroeconómicas en Europa para 
el 2008. 
Se destaca la intensidad del crecimiento de la 
economía mundial el año pasado, pese a la 
crisis de las hipotecas subprime 
estadounidenses, un factor del que todavía no 
se conoce su magnitud exacta.  
Vives se mostró escéptico ante una posible 
recesión en Estados Unidos en términos 
técnicos, mientras que para otro de los 
expertos, el suizo Jan-Edbert Sturm, la 
situación actual en Estados Unidos es 
complicada, pero no se debe hablar de 
Recesión sino más bien de ralentización. El 
consumo se mantendrá y las reformas fiscales 
y los recortes de tipos comenzarán a hacer 
efecto en el segundo semestre  de año.  
Tampoco se debe hablar de recesión en 
ninguna otra economía occidental, según las 
previsiones.  

La Fundación BBVA 
acogió esta 
mañana la 
presentación del 
informe CESifo  
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Europa Press 
16/04/2008 (16:08h.) 

Sumando lo que se ha perdido 
hasta ahora resultan "unos 
300.000 millones de dólares", 
señaló el experto, que agregó 
que "estamos a la mitad" de la 
resolución de estas pérdidas, 
por lo que podrían alcanzar los 
600.000 millones de dólares. 

El experto recordó que la Organización para la Cooperación y el 
Desarrollo Económico (OCDE) se ha mostrado muy crítica con la 
estimación realizada por el Fondo Monetario Internacional (FMI), de 
1 billón de dólares, y la ha calificado de "exagerada y rigurosa". 

Sturm, por otro lado, se mostró optimista respecto a la evolución de 
la crisis financiera y destacó que en las últimas semanas la situación 
de liquidez del mercado ha mejorado y que algunas entidades están 
saneando sus balances. 

Concretamente, recordó que Citigroup y Deutsche Bank, dos de las 
entidades bancarias más grandes del mundo, han llegado 
recientemente a acuerdos para la venta de su deuda apalancada. 

Sin embargo, el también experto del CESifo Xavier Vives, se mostró 
menos optimista y declaró que el alcance de la crisis no se sabrá 
hasta que los precios de los inmuebles toquen fondo y dice que 
todavía "no se ve luz al final del túnel de la crisis financiera". 

 
 

Las pérdidas por 'subprimes' supondrían unos 
600.000 millones

Las pérdidas de las entidades financieras por 
la crisis 'subprime' podrían alcanzar cerca de 
600.000 millones de dólares (unos 380.000 
millones de euros), según declaró hoy el 
experto de la organización CESifo, Jan-Edbert 
Sturm, durante la presentación de un informa 
sobre las perspectivas de la economía 
europea en la fundación BBVA.
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17 de Abril
RESUMEN ECONÓMICO 
Sección: Economía 

SOLBES AUGURA QUE EL FRENAZO ECONÓMICO DURARÁ 
HASTA 2010 

El vicepresidente segundo del Gobierno y ministro de Economía y Hacienda, Pedro

Solbes, vaticinó ayer en el XV encuentro del sector financiero, organizado por

Deloitte y ABC que el ciclo económico no se estabilizará hasta dentro de dos o tres

años. "Tan pronto como el ciclo se normalice, dentro de algunos trimestres, y la

economía crezca en torno al 3%, algo que podría ocurrir al final de 2010 o

principios de 2011, el superávit se situará alrededor del 2% del PIB", dijo.  

Solbes no quiso precisar cuánto crecerá la economía este año, si bien reconoció

que el crecimiento previsible para el primer trimestre "será bastante inferior al del

cuarto trimestre de 2007", que alcanzó el 3,5%, "aunque no llegaremos a la

previsión del FMI", auguró.  

Indicó también que el superávit acumulado da un gran margen de maniobra y

consideró "razonable" que parte se emplee para reactivar la economía. El

vicepresidente económico explicó que no se gastará todo en las "medidas

discrecionales" y reiteró que no será necesario reducir gastos en otras partidas

para compensar. En referencia a la deducción de 400 euros en el IRPF para

asalariados, autónomos y pensionistas recordó que ya está incluida en los

presupuestos.  

El ministro insistió en que se necesitan "medidas de impacto temporal" para

acortar el actual ciclo económico y señaló la necesidad de favorecer la liquidez de

los agentes económicos. Solbes adelantó que el Ejecutivo intentará adelantar "al

máximo" la devolución de algunos impuestos, además de alargar sin costes el

plazo de las hipotecas de las familias con dificultades económicas.  

Por su parte, el portavoz económico del PP, Cristóbal Montoro, señaló que la

economía crecerá en el primer trimestre "la mitad" que el anterior y rebajó al 1%

el crecimiento en este ejercicio. "Tenemos que ser realistas y evitar lenguajes

ambiguos", dijo en declaraciones a TVE. "Lo que está ocurriéndo en Economía es

serio y tenemos que hacerle frente de la manera más seria", advirtió.  

La banca asumirá costes al ampliar el plazo en algunas hipotecas 

El presidente de la Asociación Española de Banca (AEB), Miguel Martín, señaló que
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la banca colaborará con las familias que necesiten ampliar el plazo de sus

hipotecas para afrontar su pago y no descartó "asumir costes". Por otra parte,

consideró que el Gobierno "tendrá que revisar sus previsiones de crecimiento"

porque "son muy antiguas".  

EL PAÍS 1,20/EL MUNDO 37/ABC 1,39,40/EL PERIÓDICO 50,51/LA VANGUARDIA

64,65/LA RAZÓN 52/PÚBLICO 32,33/EXPANSIÓN 1,21,30/LA GACETA 15/EL

ECONOMISTA 1,38  

En otro orden de cosas, ayer se presentó en la Fundación BBVA el VII Informe

CESIfo sobre la economía europea, que vaticina un crecimiento de la economía

española del 2,5% en 2008, con una inflación en torno al 3,2% y una tasa de

desempleo del 8,6%. Este informe señala también que el precio de la vivienda en

España deberá sufrir un ajuste del 20% para situarse en precios de mercado,

aunque considera que será "asumible" para el sector financiero "si se da "de

manera escalonada".  

AGENCIAS  

UN JUEZ FRANCÉS IMPUTA AL PRESIDENTE DE SACYR POR 
DIFUNDIR INFORMACIÓN FALSA SOBRE LA COMPRA DE 
EIFFAGE 

El juez francés Jacques Gazeaux imputó el martes al presidente de la constructora

Sacyr Vallehermoso, Luis del Rivero, por difusión de información "falsa y

engañosa" y por no haber informado de la compra de acciones de la francesa

Eiffage por encima del límite que, según la ley francesa, obliga a lanzar una OPA

sobre el 100% del capital. La imputación abre un proceso de investigación que

podría derivar en el procesamiento de Del Rivero.  

Paralelamente, el juez decidió anular el embargo de las acciones que Sacyr posee

en Eiffage, decretado por el juzgado hace unos días y fijó una fianza de cinco

millones de euros a Luis del Rivero y Sacyr. Tanto Luis del Rivero (persona física)

como Sacyr (persona jurídica) han sido citados a declarar a finales de mes.  

EL MUNDO 36/ABC 41/EL PERIÓDICO 52/LA VANGUARDIA 63/LA RAZÓN

53/PÚBLICO 34/EXPANSIÓN 1,5/EL ECONOMISTA 1,5  

Y ADEMÁS… 

Los promotores proponen al Gobierno un híbrido de vivienda libre y 

protegida para reactivar el mercado (ABC 41)  

Un estudio prevé el cierre de 42.000 constructoras e inmobiliarias este 

año. Habitat espera obtener beneficios a partir de 2010 (TODOS) Luis 

Nozaleda, presidente de Nozar: "Los bancos controlarán Colonial " ( LA 

RAZÓN 51/PÚBLICO 35)  

Las Haciendas vascas deciden rebajar el IRPF para impulsar el 

consumo. Las retenciones en las nóminas descenderán en julio y se 
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El informe CESIfo pinta un panorama sombrío 
para Europa 
La Unión Europea reducirá su crecimiento en torno al 2,1% en 2008, ocho 
décimas menos que el año pasado, según el Informe CESIfo sobre la 
Economía Europea presentado hoy en Madrid por la Fundación BBVA. Xavier 
Vives, miembro del grupo de expertos responsables del estudio, culpa a las 
persistentes turbulencias en los mercados financieros como las causantes de 
esta ralentización en Europa.  

El empleo seguirá aumentando en la UE, y el desempleo se reducirá en 2008 
hasta el 6,8%. En el caso estadounidense, el informe del CESIfo, sitúa el 
crecimiento del PIB de EEUU en el 1,7%, lo que supone que el país crecerá 
menos que la Unión Europea por tercer año consecutivo. 
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