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ANALISIS DE COYUNTURA

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

1. PIBY DEMANDA NACIONAL ) 2. INDICADORES DE ACTIVIDAD Y CONSUMO Los esfuerzos en
VARIACION INTERANUAL EN PORCENTAJE FUENTE 2006 2007(2)  PENOLTIMO  ULTIMO FECHA VARIACION INTERANUAL EN PORCENTAJE FUENTE 2006 2007(2) PENULTIMO  ULTIMO FECHA H 2
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Se reduce la tasa de crecimiento interanual del Producto Interior Bruto espa-
fiol en tres décimas en el 42 trimestre del afio, se acentla la desaceleracidn
del consumo privado y se modera la demanda interna. La inversién en bienes
de equipo mantiene un ritmo inversor alto, mientras se intensifica el descen-
so inversor en la construccidn residencial por el parén del mercado de la vi-
vienda. En la comparacién internacional, las economias méas desarrolladas re-
ducen sus ritmos de crecimiento como consecuencia de la crisis financiera
que sufren los mercados.

El indice de Produccién Industrial, el Indicador Sintético de Actividad o el Indi-
cador de Inversién en Bienes de Equipo muestran la desaceleracion de la eco-
nomia en el primer trimestre de 2008. La confianza del consumidor continda
en niveles historicamente bajos. Destacan también el estancamiento de las
ventas interiores y las fuertes caidas en la matriculacion de automéviles y en
los visados de obra residencial nueva. La licitacion publica no facilita la recu-
peracion de la construccion. La fuerte caida de la recaudacion por IVA marca
la desaceleracién de la demanda interna.

3. DEMANDA EXTERIOR 4. MERCADO DE TRABAJO
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A Exportaciones de bienes y servicios (1) INE 51 54 8,0 51 4°Tr.07 W Ocupados (EPA):  Total INE 41 31 24 16 1°Tr.08
A Exportacion mercancias (volumen) DGA 56 42 -2,8 30  01/08 v Varones INE 31 21 14 05 12Tr.08
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'V Saldo exterior (aportacién al PIB) (1) INE -12 -0,7 -0,7 -04  4°Tr. 07 v Varones 08INE 63 6,4 6,8 78 12708
W B. comercial (mill. euros, media men.) BE -6.679  -7.372  -9.268  -8375  01/08 v Mujeres INE 116 10,9 11,0 11,9 1°Tr.08
v - % variacion interanual BE 16,8 10/4 64,7 29,8 01/08 P> Afiliados Seg. Social -miles de personas MTAS 18596,3 19152,3 19176,2 19230,5 03/08
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Las importaciones de bienes y servicios moderan su aumento y las exporta-
ciones mejoran ligeramente. La aportacion conjunta del sector exterior redu-
ce el PIB en 0,7 puntos en 2007, 0,5 puntos menos que en 2006. Mejora un
1,4 por ciento el saldo de la balanza de turismo. El déficit acumulado en balan-
za comercial crece un 10,4 por ciento. El déficit por cuenta corriente de enero
supera los 11 billones (38,6 por ciento méas que un afio antes). El déficit co-
mercial sube casi un 30 por ciento, pero con un importante aumento en el de
rentas por la acumulacion de pagos por tipos de interés y dividendos.

5. PRECIOS Y COMPETITIVIDAD

Los datos de la Encuesta de Poblacién Activa muestran que en el tltimo afio
se han creado 475.100 empleos. Sin embargo, se inicia un proceso de des-
truccion de empleo en el cuarto trimestre que contintia en los primeros me-
ses de 2008. En el cuarto trimestre de 2007 disminuye el nimero de ocupa-
dos en 33.700 personas y se mantiene la tasa de actividad, con lo que sube el
desempleo en 135.700 personas. Los datos negativos se acentiian mas en los
varones. El paro registrado mensual aumenta desde el pasado mes de junio a
tasas cada vez mas altas, sobre todo en el sector de la construccion.

6. INDICADORES MONETARIOS Y FINANCIEROS

VARIACIGN INTERANUAL EN PORCENTAJE FUENTE 006 2007Q) PENDl'i\LTT(\)MO u’lngTngo e VARIACIGN INTERANUAL EN PORCENTAJE FUENTE W06 200 PEhll)%T(l)Mo Uémo o
A Deflactor del PIB INE 4,0 31 29 29 4207 | W Euribora 3 meses, % BE 308 428 436 460 03/08
¥ Indice de precios de consumo (IPC) INE 35 238 44 45 03/08 WV Euribor a1afio, % BE 34 445 435 459 03/08
¥ IPC subyacente (7) INE 29 2,7 33 34 03/08 W Rendimiento deuda piblica a 30 afios, % Meh 405 451 466 474 (03/08
'V IPC productos energéticos INE 8,0 17 133 141 03/08 » M3 eurozona BCE 99 115 115 113 02/08
P Diferencial IPC armonizado Espafia / UE-15 Eurostat 14 0,7 11 11 03/08 P (*) IBEX 35 (9) Bolsa de Madrid 14.146 15182 13269 13729 21/04/08
P indice de precios de produccién industrial  INE 53 33 6,6 6,6 02/08 P> (*) Eurostoxx 50 (9) Stoxx Limited 4120 4400 3.628 3770 21/04/08
A Precios industriales de exportacién INE 43 19 21 2,0 02/08 » (*) Dow Jones (9) NYSE 12463 13265 12263 12.825 21/04/08
P> Precios industriales de importacion INE 55 15 6,8 6,7 02/08 » (*) Financial Times 100 (9) FT 6221 6457 5702 6.053 21/04/08
V¥ Ind. competitividad frente a zona euro (8)  Mityc 1000 1008 1019 1020 12/07 A (")Tipo de cambio diario, ddlares por euro  BCE 132 147 158 159 21/04/08
W Coste laboral unitario INE 23 2,7 30 29 4°Tr.07 W Tipo de cambio efectivo real (8) BCE 1141 1157 1171 1183  (03/08

La tasa de variacion interanual del IPC en el mes de marzo vuelve a aumentar
en una décima. Este incremento se produce principalmente como conse-
cuencia del aumento de precios de los productos energéticos y alimenticios,
pero también se produce un ligero repunte en la inflaccion subyacente conse-
cuencia del aumento de precios de los servicios. Se mantiene el diferencial de
inflacion con la zona euro, aunque se reduce con respecto al afio anterior. Los
precios industriales de exportacidn e importacidn se recuperan ligeramente.

Los tipos de interés a todos los plazos suben en marzo, aunque todo parece
indicar que las expectactivas a medio plazo son de suave caida de los tipos.
Los mercados bursatiles muestran una cierta estabilidad en niveles medios
mensuales, con abundantes picos, como los reflejados en las sucesivas cai-
das en las pasadas semanas o el repunte en esta Ultima. El délar mantiene su
tendencia de devaluacién, con minimos histdricos frente al euro. Nuestros di-
ferenciales de precios siguen deteriorando la 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. Segun el Innovation Score-
board 2007 recién presentado por
la Comision Europea, Espafia no
consigue mejorar en la compara-
cién internacional de la innovacion.
El estudio nos sittia muy por detras
de los grupos de “lideres” (Suecia,
Alemania, Reino Unido, Estados
Unidos, Japén) y “perseguidores”
(Francia, Holanda, Irlanda,...), den-
tro de un tercer bloque de paises
que denomina “innovadores mo-
derados”, junto con Estonia, Repti-
blica Checa, Eslovenia, Chipre e Ita-
lia. El andlisis utiliza 25 indicadores,
para los que Espafia alcanza el va-
lor conjunto de 0.3 frente a un va-
lor medio de la UE-27 de 045.

De estos 25 indicadores, Espafia
s6lo se sittia por encima de esta me-
dia en 4, en particular en los que se
agrupan en torno a lo que denomi-
nan “condiciones estructurales re-
queridas para la innovacién poten-
cial”, pero estamos muy lejos de los
valores de referencia en los que mi-
den los avances en la propiedad in-
telectual, la innovacién y los em-
prendedores, o las exportaciones y
el porcentaje de empleo en secto-
res de alta y media tecnologia.

Y todo ello a pesar de que lleva-
mos tres legislaturas sucesivas en
las que el aumento del gasto en
I+D+i ha sido uno de los objetivos
politicos y programaticos mas im-
portantes. Asi, hemos visto un au-
mento continuado, desde 1997, del
Programa de Gasto 46 en los Pre-
supuestos del Estado, al haberse
multiplicado casi por seis en 10 afios.

Pero, a pesar de los 11.801 millo-
nes de euros invertidos en 2006,
atin nos encontramos muy lejos de
la media europea, al situarnos en el
1,2 por ciento del PIB. Y ello ha si-
do el resultado de dos factores: aun-
que la financiacion publica espa-
fiola en porcentaje del PIB supera
la media de los paises desarrolla-
dos, la financiacién en I+D y el nti-
mero de investigadores en el sector
privado es insuficiente. Y nuestros
esfuerzos en estos afios han sido
similares a los de los paises de nues-
tro entorno, con lo que practica-
mente no se ha producido conver-
gencia. Si queremos converger, hay
que multiplicar el esfuerzo, sobre
todo en el sector privado.
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