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ANALISIS DE COYUNTURA

Cuadros elaborados por el Centro de Estudios Economia de Madrid de la URJC

1. PIBY DEMANDA NACIONAL o 2. INDICADORES DE ACTIVIDAD Y CONSUMO EI Sector exterior
VARIACION INTERANUAL EN PORCENTAJE FUENTE 2006 2007 (2) PEhIl)L;J,\LTT(I)MO u’smo ULT\FJ\%HS\ATO VARIACION INTERANUAL EN PORCENTAJE FUENTE 006 20072) PEhIIJiLTT(l)Mo Uémo ULTIF&(OHS\ATO no compensa el
A (*) Producto Interior Bruto INE 39 38 35 2,7 19Tr. 08 P Indicador Sintético Actividad Minhac 39 34 28 2,7 03/08
P (*) Consumo privado de las familias INE 37 31 2,7 18 19Tr.08 W indice Produccién Industrial INE 39 19 18 26 03/08 frenazo del . d
A (%) Consumo puiblico INE 48 51 44 47 19Tr. 08 ) B j consumo rlva o
A (*) Formacion bruta de capital fijo INE 6,8 59 48 32 127Tr. 08 : T/er‘ltas Inter|?res D”eflacta'das il AEAT 4 33 22 79 03/08 p
A (*) Inversion en bienes de equipo INE 104 116 86 63 s | 2 Indices Matriculacion Turismos ANFAC — -0,89 -121 -282 15 04/08
V¥ (") Inversién en construccién total INE 6,0 40 29 13 12 Tr. 08 ¥V Indicador Confianza Consumidor Eurostat -121 -132 -193 -252 04/08
W (*) Inversién en construccién residencial INE 6,5 31 18 -0,2 127r. 08 » Consumo Energfa Eléctrica (5) REE 39 41 29 32 04/08 La d] ferencia de
* = - : : 0

: 8 :;versmg e cgnstrlu(cao:t nT reSIdZnTIS:B)mE g'i Z’g g'g g/g i; 1; 83 'V Consumo Aparente Cemento INE 8,5 03 -61 -274 03/08 T

emandafacona apon g dee - ' : : - W Visados Obra Nueva (superficie m2) Mom 142 23 438 386 008 | crecimiento respecto a
PIB (comparacién internacional) A Pernoctaciones en hoteles INE 8,7 21 8,6 9,6 03/08 la UE se I'educe al 0,5%
» (*) Unidn Europea 0(DE 31 29 25 24 127Tr. 08 > Disoonibiidad Bi Equino (4) Minh 34 127 124 18 02/08
» () Estados Unidos OE 29 22 25 25  1°Tr.08 | — ‘spondlicac Zlenes tquipo len o« T s
A (*) Alemania ODE 31 26 18 27 1°97r. 08 A Licitacion Oficial Administraciones Pablicas Mfom 2 b, -0, X P .

: ! ! ’ ascual Fernandez

» (*) Francia 0CDE 24 21 22 2,2 19Tr. 08 A Ingresos Tributarios por IVA AEAT 9,6 12 -1,7 16,7 03/08

Se reduce la tasa de crecimiento interanual del Producto Interior Bruto espa-
fiol en 8 décimas en el 12 trimestre del afio, acentuandose la desaceleracion
del consumo privado y moderandose la demanda interna. La inversién en bie-
nes de equipo se mantiene a un alto ritmo inversor, mientras se intensifica el
descenso en la inversion en construccion residencial por el parén del merca-
do de la vivienda. En la comparacidn internacional, las economias més desa-
rrolladas mantienen sus ritmos de crecimiento, y destaca, en el corto plazo, la
evolucién positiva de Alemania.

La caida en el Indice de Produccién Industrial refleja la desaceleracion econé-
mica. La confianza del consumidor continda en niveles cada vez mas bajos.
Destacan también el empeoramiento de las ventas interiores y las fuertes
caidas en la matriculacién de automdviles -que se recuperan algo en abril- y
en los visados de obra residencial nueva. El consumo aparente de cemento ha
caido en marzo bruscamente. Los ingresos tributarios por IVA mejoran consi-
derablemente en marzo después la la fuerte desaceleracién de los meses pre-
vios.

3. DEMANDA EXTERIOR 4. MERCADO DE TRABAJO
VARIACIGN INTERANUAL EN PORCENTAJE FUENTE 2006 2007 PENULTIMO  ULTIMO  FECHA VARIACION INTERANUAL EN PORCENTAJE FUENTE 2006 007 PENULTIMO  ULTIMO  FECHA
DATO DATO  ULTIMO DATO DATO DATO  ULTIMO DATO
A (*) Exportaciones de bienes y servicios (1) INE 51 54 51 50 1°Tr.08 » Ocupados (EPA):  Total INE 41 31 24 1,7 1°Tr.08
A Exportacién mercancias (volumen) DGA 56 42 30 73 02/08 v Varones INE 31 21 14 06 1°Tr.08
: 0
A Ingresos por Turismo BE 56 37 32 69  02/08 : Activos (EPA) Mujeres mé ;’g g’g 3'? % L E gg
» (*) Importaciones de bienes y servicios (1) INE 83 6,6 54 50 1°Tr.08 W Parados (EPA): Total INE 37 0,1 65 171 1°7r.08
WV Importacién mercancias (volumen) DGA 8,6 6,9 58 106  02/08 v Varones INE 81 33 151 273 1°Tr.08
; v Mujeres INE 0,1 26 01 94 1°Tr.08
VP Ti BE 94 83 2 156 2/08 g L s ‘
203 POT LTEM? ’ ’ L 4020 V Tasa de Paro (EPA): Total INE 85 83 86 96 1°Tr.08
P (*) Saldo exterior (aportacién al PIB) (1) INE -1,2 -0,7 -04 -03 1°Tr.08 v Varones INE 63 64 68 79 127r.08
W B. comercial (mill. euros, media men.) BE -6.679  -7.372  -8375 -320  02/08 v Mujeres INE 116 10,9 11,0 120 1°Tr.08
v - % variacion interanual BE 16,8 10/4 29,8 21,6 02/08 P Afiliados Seg. Social -miles de personas MTAS 18596,3 19152,3 19230,5 19251,5 04/08
; - - » - % de var. interanual  MTAS 43 3,0 0,8 0,7 04/08
’ Cuenta corriente (mill. eur, mediamen)  BE 7061 -8850 11951 -8551  (02/08 V¥ Paro registrado -milesdepersonas  INEM  2.039,4 2.0390 23386 23010 04/08
> - % variacion interanual BE 27,7 253 386 48 02/08 v - % de var. interanual  INEM -15 00 11,7 156 04/08

La demanda externa mejora su contribucion negativa en una décima. Las ex-
portaciones y las importaciones presentan crecimientos mas moderados en
el primer trimestre de 2008. Los ingresos por turismo han aumentado con
fuerza pero los pagos lo han hecho todavia mas, con lo que empeora su saldo.
El déficit de balanza comercial, crece casi un 22 por ciento en tasa interanual.
Se observa un descenso significativo en el déficit por cuenta corriente, el pri-
mero en varios meses, un dato muy positivo, aunque todavia es pronto para
sacar conclusiones.

5. PRECIOS Y COMPETITIVIDAD

Los datos de la Encuesta de Poblacién Activa muestran que en los Ultimos
doce meses se han creado 333.000 empleos. Sin embargo se ha acentuado
el proceso de destruccién de empleo iniciado en el tercer trimestre de 2007.
Asi, en el primer trimestre de 2008 disminuye el nimero de ocupados en
74.600, creciendo la poblacién activa en 172.000 personas, con lo que sube
el desempleo en 246.600 personas. Los datos negativos se acentdian més en
los varones (aumento del desempleo al 27%). El paro registrado mensual au-
menta desde el pasado mes de junio a tasas cada mes mas altas.

6. INDICADORES MONETARIOS Y FINANCIEROS

VARIACIGN INTERANUAL EN PORCENTAJE FUENTE 006 2007Q) PENDl'i\LTT(\)MO u’&%o e VARIACIGN INTERANUAL EN PORCENTAJE FUENTE W06 200 PEhll)%T(l)Mo Uémo o
» (*) Deflactor del PIB INE 4,0 31 29 31 1°Tr.08 | W Euribora 3 meses, % BE 308 428 460 478 04/08
¥ Indice de precios de consumo (IPC) INE 35 238 45 42 04/08 WV Euribor a1afio, % BE 34 445 459 482 04/08
¥ IPC subyacente (7) INE 29 2,7 34 31 04/08 W Rendimiento deuda piblica a 30 afios, % Meh 405 451 474 480 (04/08
'V IPC productos energéticos INE 8,0 17 141 133 04/08 V¥ M3 eurozona BCE 100 115 113 103 03/08
P Diferencial IPC armonizado Espafia / UE-15 Eurostat 14 0,7 11 09 04/08 P (*) IBEX 35 (9) Bolsa de Madrid 14.146 15182 13798 14.248 19/05/08
W indice de precios de produccion industrial ~ INE 53 33 6,6 6,9 03/08 P> (*) Eurostoxx 50 (9) Stoxx Limited 4120 4400 3825 3.882 19/05/08
A Precios industriales de exportacién INE 43 19 2,0 19 03/08 » (*) Dow Jones (9) NYSE 12463 13265 12.820 13.028 19/05/08
P> Precios industriales de importacion INE 55 15 6,8 6,9 03/08 » (*) Financial Times 100 (9) FT 6221 6457 6087 6377 19/05/08
V¥ Indice de competitividad frente a zona euro  Mityc 1000 1008 1012 1013 03/08 A (")Tipo de cambio diario, ddlares por euro  BCE 132 147 1554 1558 19/05/08
WV (*) Coste laboral unitario INE 23 2,7 28 29 1°Tr.08 V¥ (*) Tipo de cambio efectivo real (8) BCE 1141 1157 1183 1190 04/08

La tasa de variacion interanual del IPC en el mes de abril disminuye tres déci-
mas y se sitla en el 4,2%. La de la inflacidon subyacente (sin alimentos no ela-
borados ni productos energéticos) disminuye otras tres décimas, hasta el
3.1%, manteniendo su diferencia con el indice general. El diferencial IPC ar-
monizado de Espafia con la UE-15 reduce dos décimas lo cual es positivo para
la competitividad de la economia espafiola. Los precios de importacién au-
mentan un 6,9% y el Indice General de Precios de Exportaciéon un 1,9%.

Los tipos de interés a todos los plazos aumentan en el mes de abril, aunque
las expectactivas a medio plazo son de suave caida de los tipos. Los merca-
dos bursatiles muestran una cierta estabilidad en niveles medios mensuales,
con abundantes picos, como los reflejados en las sucesivas caidas durante las
pasadas semanas o el repunte en esta Ultima. El dolar mantiene su tendencia,
alcanzando minimos histdricos frente al euro. Ls diferenciales de precios con-
tindian deteriorando los indicadores de competitividad con la zona euro.

(1) Series a precios constantes, corregidas de estacionalidad y efecto calendario. (2) El dato correspondiente a 2007 es la media del periodo para el que se dispone de datos. (3) Tasa de variacidn interanual, salvo indicacion en
contrario. (4) Serie corregida de estacionalidad y efecto calendario. (5) Serie corregida de efectos temperatura y calendario. (6) Afiliados Gltimo dia de mes. (7) IPC General menos productos energéticos y alimentos no elabora-
dos. (8) Un aumento del indice indica pérdida de competitividad. (9) Datos de cierre diario y pendltimo dato referido a cierre del mes anterior. (*) Series actualizadas en esta semana.

MADRID. La economia espafiola cre-
ci6 el 2,7% en los ultimos doce me-
ses, desacelerando fuertemente su
ritmo hasta el 0,3% en el primer tri-
mestre de 2008. Se ha debido al me-
nor empuje de la demanda interna
por el frenazo en el consumo pri-
vado (tenemos que remontarnos a
los afios 1992-1993 para encontrar
crecimientos equivalentes del 1,8%
del consumo familiar) y por la cai-
da en la inversion en construccion
residencial (menos 0,2%).

La demanda nacional aporta 9
décimas menos de crecimiento que
en el trimestre anterior y, en parte,
se compensa por un sector exterior
mas neutro, que reduce una déci-
ma menos el crecimiento (-0,3 pun-
tos).

Excluyendo la construccién re-
sidencial, el dato mas positivo se re-
fleja en la formacion bruta de capi-
tal fijo que, a pesar de que se
desacelera ligeramente, registra to-
davia el empuje de la inversion en
bienes de equipo (6,3% de incre-
mento), en la inversion en otros pro-
ductos (5,2% de incremento) y en
la construccion no residencial (3%).

También el sector exterior mues-
tra una cierta mejoria, con las ex-
portaciones de bienes y servicios
creciendo por encima del 5%, lo que
no esta nada mal teniendo en cuen-
ta que nuestros mercados exterio-
res no estan particularmente dina-
micos. Todos los analistas
(Consensus Forecast, FMI) prevén
una desaceleracion para la econo-
mia mundial de, por lo menos, un
punto con respecto a 2007.

Desde el punto de vista sectorial
destaca la caida intertrimestral, por
segundo trimestre consecutivo, en
el valor afiadido del sector indus-
trial, particularmente en la pro-
duccién de bienes de consumo, por
lo que registra un crecimiento en
los ultimos doce meses del menos
0,3por ciento.

La construccion no residencial
compensa ligeramente la caida de
la residencial, con lo que su valor
afiadido conjunto crece un 14%, la
mitad que el trimestre anterior, y
practicamente todo el crecimiento
descansa sobre el sector servicios,
también en suave desaceleracion
(del 4,2% al 3,7%).

O Director del Centro de Estudios “Economia
de Madrid". Universidad Rey Juan Carlos.



