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SABADO, 7 DE JUNIO DE 2008 EL ECONOMISTA

Economia

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 éCua’I sera’

VARIACIGN INTERANUAL EN PORCENTAJE FUENTE 2006 2007() PEhIl)L;J,\LTT(I)MO UEE%O s VARIACION INTERANUAL EN PORCENTAJE FUENTE 006 2007Q) PEhlgiLTTéMO Uémo s I a profu ndidad

A Producto Intferior Bruto ~ INE 38 2,7 35 2,7 1°Tr. 08 P Indicador Sintético Actividad Minhac 34 2,7 28 25 06/08 y Ia d u racio'n

: 2222322 pz:jgs de las familias :“E gi [1‘5; ii 4113 iz H 82 ¥ (*) Indice Produccién Industrial INE 30 03 19 29 03/08 d I et

A Formaciénpbruta de capital fijo INE 5:9 3:2 4:8 3:2 10 Tr: 08 Y E*) Ventas Interores Deflectadas () o L L élacrisis:

™ s el 8 seqize NE 116 63 86 63 1977 08 'V Indices Matriculacién Turismos ANFAC -2 -115 282 15 04/08

W Inversién en construccidn total INE 40 13 29 13 12 Tr. 08 V¥ (*) Indicador Confianza Consumidor Eurostat -132 -232 -252 -305 05/08

v Invers?c:)n en construccic:)n resider\cial : INE 31 0,2 18 -0,2 1§ Tr. 08 » (*) Consumo Energia Eléctrica (5) REE 41 30 33 19 05/08 Ce rede revé ue

: :;versmcr; en c9nst|rl;caor1 nT reSIdZnTIFa’IlB) :NE Z'g z’g g’g ;’g ié ?‘ 83 'V Consumo Aparente Cemento INE 03 -145 61 -274  03/08 p p , q ~
SMaNGa Nacione. \apert. 2. Sree. 08 . ! e . ¥ () Visados ObraNueva (uperficem2)  Wfom 23 529 %3 73 s | la economia espafiola

PIB (comparacién internacional) W Pernoctaciones en hoteles INE 21 06 96 -119 04/08 Creceré alrededOI’ del 1%

PATA Europea - 24 = o L Ll 'V Disponibilidad Bienes Equipo (4) Minhac 124 79 41  -116 03/08

P Eetados Unidos B S B B B B | Ol A bl Miom 149 215 26 T U8

b fonca e gi % ;g % bin | v Ingresos Trbutarios por IVA MAT 20 w4 167 w0 oy | escualFerndndez

La tasa de crecimiento interanual del Producto Interior Bruto espafriol se redu-
ce 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 la
caida en la inversidn en construccion residencial por el parén del mercado de
la vivienda, que la inversién publica no acaba de compensar. En la compara-
cidn internacional, las economias mas desarrolladas mantienen sus ritmos de
crecimiento, y destacando la mejora en el crecimiento en Alemania.

El indicador sintético de actividad continua en suave desaceleracion hasta el
mes de junio. La caida en la produccién industrial esta siendo mas brusca de
lo esperado. La confianza del consumidor cae ya a los niveles minimos de la
serie. Destaca también el empeoramiento de las ventas interiores y las fuer-
tes caidas en la matriculacién de automdviles y en los visados de obra resi-
dencial nueva. El consumo aparente de cemento mantiene tasas negativas de
crecimiento. La licitacion oficial se recupera a tasas muy elevadas. Los ingre-
sos tributarios por IVA, tras la breve recuperacion de marzo, caen de nuevo.

3. DEMANDA EXTERIOR 4. MERCADO DE TRABAJO
VARIACIGN INTERANUAL EN PORCENTAJE FUENTE 2006 2007(2)  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 53 5,0 51 50 1°7Tr.08 » Ocupados (EPA):  Total INE 31 17 24 17 1°Tr.08
VW Exportacién mercancias (volumen) DGA 42 22 73 =32 03/08 v Varones INE 21 06 14 06 1°Tr.08
. ) > Mujeres INE 45 32 38 32 1°Tr.08
A (*) Ingresos por Turismo BE 3,7 131 6,9 57  03/08 A Activos (EPA) INE 28 30 27 30 197r.08
» Importaciones de bienes y servicios (1) INE 6,6 50 54 50 1°Tr.08 W Parados (EPA): o INE 0,1 171 6,5 171 1°Tr.08
» Importacién mercancias (volumen) DGA 6,9 7,0 10,6 48  03/08 v Varones INE 33 27,3 151 273 1°Tr.08
} v Mujeres INE 26 94 0,1 94 1°Tr.08
*)P Ti BE 83 1 1,7 3/08 d ! ! !
P () Pagos por Turismo ’ 2 - V Tasa de Paro (EPA): Total INE 83 96 86 96 1°Tr.08
| 2 Saldo exterior (aportacién al PIB) (D INE '0,7 '0,3 ‘0,4 ‘0,3 19Tr. 08 v Varones INE 6,4 7’9 6,8 7!9 1°Tr. 08
WV (*) B. comercial (mill. euros, media men.)  BE -7372 8150 -7320 -8.755  03/08 v Mujeres INE 10,9 12,0 11,0 120 1°Tr.08
v - % variacion interanual BE 10,4 27/0 21,6 29/2 03/08 P Afiliados Seg. Social -miles de personas MTAS 19152,3 19192,3 19230,5 19251,5 04/08
N - : - » - % de var. interanual  MTAS 3,0 13 0,8 0,7 04/08
¥ ) Cuenta corriente (mill eur, mediamen) BE ~ -8850 -10850 -8551 -12049  03/08 | 5 (:ypyovegistrado -milesdepersonas  INEM 20390 23141 23385 23536 05/08
v - % variacion interanual BE 253 27,7 438 528  03/08 v (*) - % de var.interanual INEM 01 134 156 193 05/08

En marzo el déficit por cuenta corriente superd los 12.000 millones de euros,
con unincremento del 52%, y el déficit de la balanza comercial aumentd
hasta los 8.755,2 millones de euros (29% variacion interanual), como conse-
cuencia de la caida de las exportaciones, mientras las importaciones suavi-
zan su crecimiento. Se ha ampliado el superavit por turismo que alcanzé los
1.880,6 millones de euros. Las exportaciones e importaciones de bienes y
servicios presentan crecimientos mas moderados en el primer trimestre, con
lo que la demanda externa mejora su contribucién negativa en una décima.

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. Asi, en el primer trimestre
de 2008 disminuye el nimero de ocupados en 74.600, creciendo la pobla-
cién activa en 172.000 personas, con lo que sube el desempleo en 246.600
personas. Los datos negativos se acenttian mas en los varones (aumento del
desempleo al 27%). El paro registrado mensual aumenta durante los Ultimos
doce meses, a tasas cada vez mas altas, sobre todo en 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)iLTT(l)Mo Uémo o
P Deflactor del PIB INE 31 31 29 31 1°Tr.08 | W Euribora 3 meses, % BE 428 462 478 486 05/08
¥ Indice de precios de consumo (IPC) INE 28 44 45 42 04/08 W Euribor a1afio, % BE 445 465 482 499  05/08
¥ IPC subyacente (7) INE 2,7 32 34 31 04/08 W Rendimiento deuda piblica a 30 afios, % Meh 451 474 480 487 (05/08
'V IPC productos energéticos INE 17 135 141 133 04/08 P M3 eurozona BCE 115 109 101 106 04/08
P Diferencial IPC armonizado Espafia / UE-15 Eurostat 07 11 11 09 04/08 WV (*) IBEX 35 (9) Bolsa de Madrid 15.182 14392 13601 13432 3/06/08
W indice de precios de produccion industrial ~ INE 33 6,8 6,9 7.2 04/08 W (*) Eurostoxx 50 (9) Stoxx Limited 4400 4089 3778 3737 3/06/08
A Precios industriales de exportacién INE 19 20 2,0 19 03/08 W (*) Dow Jones (9) NYSE 13265 12952 12.638 12403 3/06/08
P> Precios industriales de importacion INE 15 6,8 6,8 6,9 03/08 » (*) Financial Times 100 (9) FT 6457 6255 6054  6.058 3/06/08
V¥ Indice de competitividad frente a zona euro  Mityc 1008 101,3 1012 1013 03/08 P (")Tipo de cambio diario, délares por euro  BCE 147 1511 1551 1559 3/06/08
WV Coste laboral unitario INE 27 29 28 29 1°Tr.08 | W Tipo de cambio efectivo real (8) BCE 157 1179 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%, mientras la inflacion subyacente disminuye tam-
bién tres décimas hasta el 3.1%, manteniendo su diferencia con la tasa del in-
dice general. El diferencial IPC armonizado de Espafia con la UE-15 reduce dos
décimas lo cual es positivo para la competitividad de la economia espafiola.
Los precios de importacién aumentan un 6,9% y el Indice General de Precios
de Exportacion un 1,9%.

Los tipos de interés a todos los plazos aumentan en el mes de mayo. Asisti-
mos a un momento de impass en el que si se consigue controlar la inflacidn
las expectactivas a medio plazo serdn 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. El dolar mantiene su tendencia de devaluacion, alcanzan-
do minimos histdricos frente al 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.

MaDRrID. El Centro de Prediccion Eco-
noémica, Ceprede, presentd su in-
forme semestral la pasada semana.
Podria parecer uno mas de los ins-
titutos dedicados al anlisis de la
economia espafiola, pero tiene ca-
racteristicas propias como sus mas
de 27 afios de oficio, financiado por
las aportaciones de sus socios (imas
de 40 grandes empresas e institu-
ciones) y de que no lo hace nada
mal. Por ejemplo, ahora todo el
mundo coincide en las previsiones
negativas para la economia espa-
fiola (parece que, incluso, asistimos
a una especie de puja a labaja), pe-
ro hace afio y medio era el inico
centro independiente que anticipd
la crisis y se atrevi6 a pronosticar
la caida del sector de la construc-
cién y la consiguiente relentizacion
de la economia espafiola.

Pero ahora que todos estamos de
acuerdo, lo mas importante es iden-
tificar cual puede ser la profundi-
dad y la duracién del ajuste. En la
revision de predicciones de Cepre-
de se anticipa el punto méas bajo del
ciclo al afio 2010, con una profun-
didad que solo se puede definir co-
mo de crisis, al prever crecimien-
tos del 0,8 por ciento y 1,1 por ciento
en 2010 y 2011, y posteriormente
retornar a la senda del 2 al 3 por
ciento para los afios siguientes.

Sus predicciones se fundamen-
tan en una desaceleracion de la de-
manda interna derivada del ajuste
en el mercado inmobiliario, lo que
se traducira en una fuerte reduc-
cién del empleo en el sector de la
construccion, que acabara arras-
trando al consumo privado y al res-
to de los sectores.

El impacto sobre el consumo se
producira por la reduccién de la
renta de las familias, provocada por
la desaceleracion de las rentas sa-
lariales y por el aumento en la tasa
de ahorro de las familias. Lo peor
seran los efectos inducidos sobre el
mercado laboral y el empleo, dado
que en 2010y 2011 la economia es-
pafiola ni siquiera seria capaz de
crear empleo neto positivo y, como
consecuencia, el namero de de-
sempleados llegaria a sobrepasar el
nivel de los 3 millones y la tasa de
desempleo se situara por encima
del 14 por ciento.

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



