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Economia

ANALISIS DE COYUNTURA

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

n [
1. PIBY DEMANDA NACIONAL o 2. INDICADORES DE ACTIVIDAD Y CONSUMO clncongruenc|as
VARIACION INTERANUAL EN PORCENTAJE FUENTE 2006 2007 2) PEhIl)L;J’\LTT(I)MO %E%O s VARIACION INTERANUAL EN PORCENTAJE FUENTE W06 2007Q) PEhlgiLTTéMO Uémo - 1 I a altima EPA
A Producto Intferior Bruto ~ INE 39 38 38 35 40Ty, 07 P Indicador Sintético Actividad Minhac 39 34 28 2,7 03/08 o cambio radical en
» Consumo privado de las familias INE 3,7 31 31 2,7 42Ty, 07 » (*) indice Produccion Industrial INE 39 19 07 18 02/08
A COHSU'T'? pblico — INE 48 21 21 i Ll V (%) Ventas Interiores Deflactadas (4) AEAT 44 33 09  -19 02/08 el mercado Iaboral?
A Formacién bruta de capital fijo INE 6,8 59 58 48 AT, 07 | ,
™ s el 8 seqize INE 104 6 6 86 BT 07 'V Indices Matriculacién Turismos ANFAC -089 -121 07 -282 03/08
P Inversién en construccidn total INE 6,0 40 38 29 40Ty, 07 ¥V Indicador Confianza Consumidor Eurostat -121 -132 -209 -193 03/08
» Invers?c:)n en construccic:)n resider\cial : INE 6,5 31 29 18 4§ Tr. 07 » Consumo Energfa Eléctrica (5) REE 39 41 33 31 03/08 Un aro de un cuarto de
A Inver5|ocr|1 en c9nst|rucaon nT readznTlaI :NE g’i Z’g 3’2 g’g EE ?’ 8; ¥V (*) Consumo Aparente Cemento INE 85 03 -79 6,1 02/08 . p . ,
= (Dema” 2 naciona <ap°rlt)'a el B B2 2 " Y Viados ObraNueva uperficem)  Mom 142 223 438 36 oz | Millon trimestral sélo se
PIB (comparacién internacional A Pernoctaciones en hoteles INE 87 21 8,6 9,6 03/08 i ) i
P Unidn Eurcpea ODE 29 20 28 24 IO |y icmonibildad Bienes Equio (4) Minha 34 127 124 18 02;08 registro con PIB negativo
P Estodos Lnics BB Bl B B BT Aimiistrasiones Pblons Mfom 313 52 47 738 02/08
o e 3; ig gg ;i £10 | 4 Ingresos Trbutarios por IVA Ml 96 12 77 167 oy | escualFerandez

Se reduce la tasa de crecimiento interanual del Producto Interior Bruto espa-
fiol en 3 décimas en el 42 trimestre del afio, acentuandose la desaceleracion
del consumo privado y moderandose la demanda interna. La inversién en bie-
nes de equipo 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 reducen sus ritmos de crecimiento como consecuencia de la crisis
financiera que sufren los mercados.

El Indice de Produccidn Industrial y el Indicador Sintético de Actividad mues-
tran la desaceleracion de la economia en el primer trimestre de 2008. La con-
fianza del consumidor contintia en niveles histéricamente bajos. Destacan
también el estancamiento de las ventas interiores y las fuertes caidas en la
matriculacién de automdviles y en los visados de obra residencial nueva. La li-
citacion publica se recupera, lo que parece presagiar perspectivas mas opti-
mistas para la construccion no residencial. Los ingresos tributarios por IVA
mejoran en marzo después la la fuerte desaceleracion de los meses previos.

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 8,0 51 4°Tr.07 » Ocupados (EPA):  (*) Total INE 41 31 24 17 1°Tr.08
A Exportacién mercancias (volumen) DGA 56 42 30 73 02/08 v (*) Varones INE 31 21 14 06 1°Tr.08
N ; > (*) Mujeres INE 56 45 38 32 1°Tr.08
P (*) Ingresos por Turismo BE 56 3,7 58 32 01/08 A Activos (EPA) INE 33 28 27 30 197r.08
» Importaciones de bienes y servicios (1) INE 83 6,6 83 54 4°Tr.07 W Parados (EPA): (*) Total INE 37 0,1 65 171 1°7r.08
» 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
)P, Ti BE 94 83 3.2 2 1/08
P ) Pagos por Turismo ’ ’ : 00 ¥ Tasa de Paro (EPA): () Total INE 85 83 86 96 1°Tr.08
'V Saldo exterior (aportacién al PIB) (D INE '].,2 '0,7 ‘0,7 ‘0,4 42 Tr, 07 v (*) Varones INE 6,3 6,4 6,8 7!9 1°Tr. 08
WV (*) B. comercial (mill. euros, media men.)  BE -6.679  -7.372  -9.268  -8375  01/08 v (*) Mujeres INE 116 10,9 11,0 120 1°Tr.08
v ~%variacioninteranual  BE 16,8 104 647 298 01/08 P Afiliados Seg. Social -milesde personas ~ MTAS 185963 19.1523 19.176,2 19.2305  03/08
N - : - » - % de var. interanual  MTAS 43 3,0 16 08 03/08
¥ ) Cuenta corriente (mill eur, mediamen) BE 7061 -8850 -9304 -11951 01/08 | 5o, esiciodo  -milesdepersonas  INEM 20394 20390 23153 23010 03/08
v ® - % variacion interanual ~ BE 21,1 253 1798 386  01/08 v -%de var.interanual  INEM -15 0,0 116 11,7 03/08

Las importaciones de bienes y servicios moderan su incremento mientras las
exportaciones mejoran ligeramente. La aportacion del sector exterior reduce
el PIB en 0.7 puntos en 2007; 0.5 puntos menos que en 2006. Mejora el
1.4% el saldo de la balanza de turismo. Déficit acumulado histérico en balan-
za comercial, que crece un casi un 30% en tasa interanual. El déficit por cuen-
ta corriente de enero alcanza casi 12.000 millones de euros (38,6% mayor
que un afio antes), pero con un importante aumento en el déficit de rentas,
consecuencia de la acumulacién de pagos por tipos de interés y dividendos.

5. PRECIOS Y COMPETITIVIDAD

Los datos de la EPA 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. 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 per-
sonas. Los datos negativos se acentian en los varones (aumento del desem-
pleo al 27%). El paro registrado mensual aumenta desde el pasado mes de
junio a tasas cada mes 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’&%o 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 100 115 113 103 03/08
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 13.878 28/04/08
W indice de precios de produccion industrial ~ INE 53 33 6,6 6,9 03/08 P> (*) Eurostoxx 50 (9) Stoxx Limited 4120 4400 3.628 3815 28/04/08
A Precios industriales de exportacién INE 43 19 21 2,0 02/08 » (*) Dow Jones (9) NYSE 12463 13265 12.263 12.872 28/04/08
P> Precios industriales de importacion INE 55 15 6,8 6,7 02/08 » (*) Financial Times 100 (9) FT 6221 6457 5702 6.090 28/04/08
V¥ Indice de competitividad frente a zona euro  Mityc 1000 1008 1019 1020 12/07 A (")Tipo de cambio diario, ddlares por euro  BCE 132 147 158 1563 28/04/08
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 inflacién 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 aumentan en marzo, aungue todo pa-
rece indicar que las expectactivas a medio plazo son de suave caida. Los mer-
cados bursatiles muestran 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 délar mantiene su tendencia
de devaluacidn, alcanzando minimos histdricos frente al euro. Los diferencia-
les de precios contintian deteriorando la competitividad con la zona del 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 EPA del primer trimes-
tre de 2008 refleja un cambio de
comportamiento radical en el mer-
cado laboral. En términos anuales
destaca el fortisimo empuje de la
poblacién activa, hasta casi el 3%,
incorporandose al mercado labo-
ral en los tltimos 12 meses un vo-
lumen de activos (651.100) que no
concuerda con los indicadores de
coyuntura. De éstos, 333.000 se
transforman en nuevos empleos
(creciendo a una tasa, muy inferior,
del 1,66%) y los otros 318.100 en-
grosan las cifras del desempleo. Co-
mo resultado, la tasa de desempleo
avanza mas de un punto, hasta el
9,6%y el total de desempleados lle-
ga a 2.174.200. Las mujeres reco-
gen el mayor avances en poblacion
activa (56%) y en ocupados (79%),
concentrando el aumento de la ocu-
pacion en el grupo de asalariadas
que trabajan a tiempo completo y
en los servicios. Por su parte, el au-
mento del desempleo se concen-
tra entre los varones de entre 20y
54 afios (68,7%); el paro crece en
todos los sectores pero, particular-
mente, en la construccion (36% del
aumento).

El cambio de tendencia del pri-
mer trimestre de 2008 es radical,
al recoger practicamente todo da-
tos negativos. Con relacién al tri-
mestre anterior, la poblacién acti-
va desacelera su crecimiento hasta
solo el 0,77%, con 172.000 nuevas
incorporaciones, también esen-
cialmente mujeres (62% del total).
Pero, adicionalmente, disminuye el
numero de ocupados en 74.600y,
como resultado, aumentan los de-
sempleados en 246.600. Las series
historicas de la EPA solo reflejan
aumentos del paro mayores en el
cuarto trimestre de 1992 y el pri-
mero de 1993, con una economia en
tasas de crecimiento negativas.

¢Es congruente que la EPA re-
fleje aumentos de la poblacién ac-
tiva solo compatibles con ritmos
de crecimiento del PIB del 3-4% a
la vez que el desempleo se dispara
en volumenes también solo com-
patibles con tasas negativas de cre-
cimiento? Probablemente si. Pero
pone de manifiesto, con toda cru-
deza, la profundidad de la crisis
que se avecina.
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