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ANALISIS DE COYUNTURA

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

1. PIB Y DEMANDA NACIONAL o) 2. INDICADORES DE ACTIVIDAD Y CONSUMO La inflacién
VARIACION INTERANUAL EN PORCENTAJE FUENTE 2006 2007 2) PEhIl)L;J’\LTT(I)MO u’smo s VARIACION INTERANUAL EN PORCENTAJE FUENTE W06 2007Q) PEhll)iLTT(l)Mo Uémo s modera
A Producto Interior Bruto INE 39 38 38 35 49Tr. 08 P> Indicador Sintético Actividad Minhac 39 34 28 2,7 03/08 su crecimiento
» Consumo privado de las familias INE 37 31 31 27 AT07 | ¥ indice Produccion Industrial INE 39 19 18 26  03/08 b .I
A Consumo publico INE 48 51 51 44 49Ty, 07 . R g en a Yl
A Formacién bruta de capital fijo INE 6,8 59 58 48 42Ty, 07 N Ventés Inte'r,|ores Peﬂactadas ) AEAT i = - - -
A Inversién en bienes de equipo INE 104 116 116 86  49Tr.07 | % Matriculacién Turismos ANFAC ~ -089 -121 -282 15  04/08
P Inversién en construccidn total INE 6,0 40 38 29 40Ty, 07 ¥V Indicador Confianza Consumidor Eurostat -121 -132 -193 -252 04/08
» Inversién en construccion residencial INE 6,5 31 29 18 42 Tr. 07 » Consumo Energia Eléctrica (5) REE 39 41 23 32 04/08 Mientras el PIB chCi(’)
I o ; : 0
: :;versmcr; en c9nst|rl;caor1 ”T reSIdZnTIFa’IlB) :NE g'i Z ’2 3’2 g’g 3; 1; 8; 'V (*) Consumo Aparente Cemento INE 85 03 -1 -274  03/08 o ’ .
Smanca nacione. laport. 2. o8 . ' ' e ¥ Visados ObraNueva (superficem)  Mfom 142 223 438 386 o0 | Un 2,7% en el primer
PIB (comparacién internacional) A Pernoctaciones en hoteles INE 87 21 86 96 0308 | trimestre de 2008
» Unién Europea 0DE 29 2,7 28 24 42Tr. 07 P Disponibilidad Bienes Equino (4) Minh 34 127 -124 18 02/08
» Estados Unidos OMDE 29 22 28 25 AT 07 | - e |\/|Ifn - 31,3 15!2 0’7 23’8 02/08
P Alemania 0DE 31 2,6 25 18 40Ty, 07 A Licitacion Oficial Administraciones Pdblicas Mfom S b, -0, ) .
; ) ) . Pascual Fernandez
»> Francia 0CDE 2,2 19 22 21 42 Tr. 07 A Ingresos Tributarios por IVA AEAT 9,6 12 -7,7 16,7 03/08

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 un alto ritmo inversor, mientras se intensifica el des-
censo en la inversidn en construccion residencial por el parén del mercado de
la vivienda. En la comparacién internacional, las economias mas desarrolla-
das reducen sus ritmos de crecimiento como consecuencia de la crisis finan-
ciera que sufren los mercados.

La caida en el Indice de Produccién Industrial refleja la desaceleracion econé-
mica. La confianza del consumidor continda en niveles cada vez mas bajos.
Destaca también el empeoramiento de las ventas interiores y las fuertes cai-
das en la matriculacion 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-
cedentes.

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 Exportacion mercancias (volumen) DGA 56 42 30 73 02/08 v Varones INE 31 21 14 06 12Tr.08
; > Mujeres INE 56 45 38 32 1°Tr.08
A Ingresos por Turismo BE 56 3,7 32 69  02/08 A Activos (EPA) INE 33 28 27 30 19T 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
VP Ti BE 94 83 2 156 2/08 g L s ‘
2E0SPOT LTEM2 ’ ’ L 4020 V Tasa de Paro (EPA): Total INE 85 83 86 96 1°Tr.08
'V Saldo exterior (aportacién al PIB) (1) INE -12 -0,7 -0,7 -04  4°Tr. 07 v Varones INE 63 64 68 79 127r.08
W B. comercial (mill. euros, media men.) BE -6.679  -7.372  -8375 -7320  02/08 v Mujeres INE 116 10,9 11,0 120 1°Tr.08
v - % variacion interanual BE 16,8 10/4 29,3 21,6 02/08 > (*) Afiliados Seg. Social - miles de personas MTAS 18596,3 ].9152,3 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  -7.061 8850 1191 -8551 02/08 | 5o, icpictrado  -miesdepersonas  INEMl 20394 20390 23386 23010 04/08
> - % variacion interanual BE 27,7 253 38,6 48 02/08 v - % de var. interanual  INEM -15 00 11,7 156 04/08

Las importaciones de bienes y servicios moderan su incremento mientras las
exportaciones mejoran ligeramente. La aportacion conjunta del sector exte-
rior reduce el PIB en 0,7 puntos en 2007; 0,5 puntos menos que en 2006.
Los ingresos por turismo han aumentado con fuerza pero los pagos lo han he-
cho todavia mas, con lo que empeora su saldo. El déficit de balanza comer-
cial, crece casi un 22 por ciento en tasa interanual. Se observa un descenso
significativo en el déficit por cuenta corriente, el primero 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.
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 de-
sempleo en 246.600 personas. Los datos negativos se acenttian mas 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.s

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)L;JlLTT(I)MO Ulgmo o
A Deflactor del PIB INE 4,0 31 29 29 4207 | W Euribora 3 meses, % BE 308 428 460 478 04/08
'V (*) Indice de precios de consumo (IPC) INE 35 28 45 42 04/08 WV Euribor a1afio, % BE 344 445 459 482 04/08
V¥ (") 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
¥ (*) IPC productos energéticos INE 8,0 1,7 141 133 04/08 » M3 eurozona BCE 00 115 113 103 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 14.054 12/05/08
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 3813 12/05/08
A (%) Precios industriales de exportacién INE 43 19 2,0 19 03/08 » (*) Dow Jones (9) NYSE 12463 13265 12820 12.876 12/05/08
» (*) Precios industriales de importacién INE 55 15 6,8 6,9 03/08 » (*) Financial Times 100 (9) FT 6221 6457 6087 6.221 12/05/08
WV (*) 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 1543 12/05/08
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 abril disminuye tres déci-
mas y se sitla en el 4,2%; la de la inflacién subyacente (sin alimentos no ela-
borados ni productos energéticos) disminuye otras tres décimas hasta el
3.1%, manteniendo su diferencia con la tasa del indice general. El diferencial
IPC armonizado de Esparia con la UE-15 reduce dos décimas lo cual es positi-
vo para la competitividad de la economia espafiola. Los precios de importa-
cién aumentan un 6,9% y el Indice de Precios de Exportacion 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 délar mantiene su tendencia
de devaluacidn, alcanzando minimos histdricos frente al euro. Los diferencia-
les de precios contindian deteriorando los indicadores de competitividad.

(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. Esta semana se han cono-
cido dos importantes datos de co-
yuntura. Por un lado, el Indice de
Precios al Consumo del mes de abril.
Desde julio de 2007, y tras 9 meses
de subidas ininterrumpidas, la in-
flacion bajo en abril 3 décimas, has-
ta situarse en el 4,2%. Por su parte,
la inflacién subyacente retorna al
nivel de octubre de 2007, el 3,1%.

Las causas de esta elevada infla-
cién permanecen: desproporcio-
nados aumentos en los precios del
petréleo y de determinados pro-
ductos alimenticios. Con relacion
a estos ultimos, el aumento en la
produccién mundial de cereales
prevista por la FAO para el 2008
(especialmente de trigo) asi como
las medidas tomadas por la UE pa-
ra expandir la oferta de produccion
de cereales o el aumento de cuotas
lacteas, deberian provocar una fu-
tura contencion en los precios. Los
mercados de futuros empiezan a
mostrar signos de desaceleracion
para el segundo semestre del afio,
con lo que podemos esperar una ra-
zonable estabilizacion de la infla-
ci6n para fin de afio.

También hemos conocido el in-
dicador adelantado del PIB tri-
mestral que elabora el INE (cuyo
dato definitivo se presentara el pro-
ximo 21 de mayo) y que muestra un
crecimiento interanual para el pri-
mer trimestre de 2008 del 2,7%. Es-
te dato corrige ligeramente a la ba-
jalaestimacion que hace pocos dias
present6 el Banco de Espafia (2,8%)
y confirma la desaceleracién que se
viene produciendo desde el segun-
do trimestre de 2007. Todos los in-
dicadores reflejan el menor dina-
mismo de la demanda internay,
sectorialmente, una reduccién en
los ritmos de crecimiento de la in-
dustria, particularmente, de la cons-
truccion, y un sector servicios mas
estable. En términos intertrimes-
trales crecimos el 0,3%, que nos re-
monta a los ritmos de la actividad
de 1995. Es interesante sefialar que
si se mantiene el resto de 2008 la
tendencia de desaceleracion de los
ultimos cuatro trimestres, acabara
el afio con un crecimiento en el ul-
timo trimestre del 1,6%, lo que de-
terminara un crecimiento medio
anual del 2,2% para el PIB.
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