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ANALISIS DE COYUNTURA

Cuadros elaborados por el Centro de Estudios Economia de Madrid de la URJC
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1. PIBY DEMANDA NACIONAL m 2. INDICADORES DE ACTIVIDAD Y CONSUMO cQue comun'dades
VARIACIGN INTERANUAL EN PORCENTAJE FUENTE 2007 2008 (2) PEhIl)L;J’\LTT(I)MO UEE%O ULT\FJ\%HS\ATO VARIACIGN INTERANUAL EN PORCENTAJE FUENTE 200 2008Q2) PE%LTT&MO Uémo u’LTlFASu(oHé\ATo auto’nom as sera'n
A Producto Interior Bruto INE 38 2,7 35 2,7 127Tr. 08 P Indicador Sintético Actividad Minhac 34 28 29 2,7 06/08 Ias més afectadas
» Consumo privado de las familias :NE g:i [1(3 1211171 411’3 ii ?- gg WV (*) indice Produccién Industrial INE 19 -13 02 55 05/08 I eicD
A Consumo publico ) 2 5 2 - n w ; - g 8 Or a CﬂSlS
& Formacion bruta de capital fio INE 59 32 18 37 5T 08 Y )Yentas Interiores Deflactadas (4) AEAT 34 53 16 6,2 05/08 p .
A Inversidn en bienes de equipo INE il 63 86 63 197 08 "V (*) Indices Matriculacion Turismos ANFAC 120 -176  -243  -308 06/08
W Inversién en construccidn total INE 40 13 29 13 12 Tr. 08 ¥V Indicador Confianza Consumidor Eurostat -132 -256 -305 -378 06/08
W Inversién en construccion residencial INE 31 0,2 18 -0,2 1°7Tr. 08 A Consumo Energfa Eléctrica (5) REE 41 34 22 41 06/08 El fI‘ t t
: :;versié; &l c9nst|rlécciér1 nT residznTis:B) :NE Z’g z'g g'g ;’g ii 1; 83 ¥ (*) Consumo Aparente Cemento INE 03 -124 11 -182 05/08 €no constructor se

— B B B BB s omanve (pericem2) Miom 223 98 913 36 ws | cebacon Extremaduray
PIB (comparacidn internacional) A Pernoctaciones en hoteles INE 21 21 mu9 62 o5 | Andalucia, entre otras
» Unién Europea OMDE 29 24 25 24 127Tr. 08 ¥ Disponibilidad Bienes Equipo (4) Minh 24 79 123 48 04/08
> Estados Unidos ODE 22 25 25 25 1°Tn08 | -~ i len 5 s B9 M6 0 ous

: A Licitacién Oficial Administraci Pdbli -14, ) A / -

Y AIemgma 0DE 26 27 18 27 197708 | A icitacién |C|.a mlnls raciones Publicas Mfom / Pascual Fernandez
»> Francia 0CDE 21 22 22 2,2 19Tr. 08 W (*) Ingresos Tributarios por IVA (12 meses) AEAT 22 -178 -78 <127 05/08

La tasa de crecimiento interanual del Producto Interior Bruto espafriol se redu-
ce en ocho décimas en el primer trimestre del afio, acentuandose la desacele-
racién del consumo privado y moderéndose la demanda interna. La inversion
en bienes de equipo se mantiene a un alto ritmo de crecimiento, mientras se
intensifica la caida en la inversion en construccion residencial por el parén del
mercado de la vivienda que la inversién publica no acaba de compensar. En la
comparacion internacional, las economias mas desarrolladas mantienen sus
ritmos de crecimiento, y destaca la mejora en el crecimiento en Alemania.

El indicador sintético de actividad contintia en suave desaceleracion. La acti-
vidad industrial refleja una brusca caida en mayo. La confianza del consumi-
dor esté bajo minimos, como muestran su indicador, la matriculacion de tu-
rismos, las ventas interiores deflactadas, o la recaudacion por IVA. La
licitacion de las Administraciones Publicas crece significativamente, pero su
efecto sobre la economia todavia no se percibe (caida en el consumo aparen-
te de cemento en mayo). Las pernoctaciones se recuperan. El consumo de
energia electrica es de los pocos indicadores positivos.

3. DEMANDA EXTERIOR 4. MERCADO DE TRABAJO
VARIACIGN INTERANUAL EN PORCENTAJE FUENTE 2007 2008  PENULTIMO  ULTIMO  FECHA VARIACION INTERANUAL EN PORCENTAJE FUENTE 2007 008() 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
A Exportacién mercancias (volumen) DGA 42 72 32 27 04/08 v Varones INE 21 06 14 06 1°Tr.08
; 0
¥ (*) Ingresos por Turismo BE 37 31 57 35 04/08 : e Mleres mé gg gé 3? gg L E gg
» 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 69 85 48 130  04/08 v Varones INE 33 273 151 273 1°Tr.08
: v Mujeres INE 26 94 01 94 1°Tr.08
P Ti BE 83 41 11 4/08 g g s ‘
. Pogos por Tursmo ’ ’ ’ 0o V Tasa de Paro (EPA): Total INE 83 96 86 96 1°Tr.08
> 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
W B. comercial (mill. euros, media men.) BE -7372  -7198 -8.762 -7.198  04/08 v Mujeres INE 10,9 12,0 11,0 120 1°Tr.08
v - 9% variacion interanual BE 104 78 293 37 04/08 V(%) Afiliados Seg, Social - miles de personas ~ MTAS 19.152,3 19.223,0 19.384,1 19.1848  06/08
- - : v - % de var. interanual  MTAS 3,0 0,8 0,8 -09  06/08
¥ Cuentacorriente (mill.eur, mediamen)  BE ~ -8850 -8727 -11307 8727 O0A/08 | §'p, evictado  -milesdepersonas  INEM 20390 23268 23536 2394  06/08
v - % variacion interanual BE 253 69 B4 14 04/08 v - % de var. interanual  INEM 01 147 193 216 06/08

En el mes de abril, el déficit por cuenta corriente aumenta un 1,4 por ciento,
situandose en los -8.727 millones de euros. Por su parte, el déficit comercial
modera su ritmo de crecimiento hasta un 3,7 por ciento, situdndose en -7.198
millones de euros. Es una evolucion que ha tenido lugar en un contexto de
mayor crecimiento de las exportaciones (22,7 por ciento) que de las importa-
ciones (13 por ciento). Se produce un recorte del 1 por ciento en el saldo posi-
tivo de la balanza de turismo, como consecuencia de la ligera caida en los in-
gresos por turismo.

5. PRECIOS Y COMPETITIVIDAD

La Encuesta de Poblacién Activa (EPA) muestra que en los Gltimos doce me-
ses se han creado 333.000 empleos. Sin embargo, se ha acentuado la des-
truccion de empleo iniciada en el tercer trimestre de 2007. Asi, en el primer
trimestre de 2008 cae la cifra de ocupados en 74.600 y crece la poblacién
activa en 172.000 personas, con lo que sube el desempleo en 246.600 per-
sonas. Los datos negativos se acentuian en los varones (sube el desempleo al
27 por ciento). El paro mensual aumenta a tasas cada vez mas altas mientras
la afiliacion a la Seguridad Social empieza a mostrar datos negativos.

6. INDICADORES MONETARIOS Y FINANCIEROS

VARIACIGN INTERANUAL EN PORCENTAJE FUENTE 207 2008Q) PENDl'i\LTT(\)MO u’lngTngo e VARIACIGN INTERANUAL EN PORCENTAJE FUENTE 207 2008Q PEhll)iLTT(l)Mo Uémo o
P Deflactor del PIB INE 31 31 29 31 1°Tr.08 | W Euribora 3 meses, % BE 428 467 48 494 06/08
¥ Indice de precios de consumo (IPC) INE 28 44 42 46 05/08 W Euribor a1afio, % BE 445 477 499 536 06/08
¥ IPC subyacente (7) INE 2,7 32 31 33 05/08 W Rendimiento deuda piblica a 30 afios, % Meh 451 479 487 503  06/08
'V IPC productos energéticos INE 17 141 133 165 05/08 » M3 eurozona BCE 115 108 105 105 05/08
v Diferencial IPC armonizado Espafia / UE-15 Eurostat 0,7 1,0 09 1,0 05/08 WV (%) IBEX 35 (9) Bolsa de Madrid 15182 13.614 12.046 11.982 7/07/08
W indice de precios de produccion industrial ~ INE 33 70 72 79 05/08 W (*) Eurostoxx 50 (9) Stoxx Limited 4400 3876 3353 3333 7/07/08
A Precios industriales de exportacién INE 19 23 24 2,7 04/08 W (*) Dow Jones (9) NYSE 13265 12307 11350 11.232 7/07/08
W Precios industriales de importacién INE 15 6,6 64 66 04/08 WV (*) Financial Times 100 (9) FT 6457 6041 5626 5513 7/07/08
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 1524 1576 1565 7/07/08
WV Coste laboral unitario INE 27 29 28 29 1°Tr.08 | W Tipo de cambio efectivo real (8) BCE 157 1157 1198 1198  05/08

La tasa de variacion interanual del Indice de Precios al Consumo en mayo au-
menta cuatro décimas y se sitla en el 4,6 por ciento, mientras la inflacion
subyacente -sin alimentos no elaborados ni productos energéticos- aumenta
en dos décimas hasta el 3,3 por ciento, manteniendo su diferencia con la tasa
del indice general. El diferencial del IPC armonizado de Espafia con la UE-15
aumenta levemente una décima. Los precios industriales de importacién au-
mentan un 6,6 por ciento y los de exportacién lo hacen un 2,7 por ciento.

La curva de tipos de interés se desplaza al alza. Es un momento de impasse
en el que, si se controla la inflacidn, las expectactivas a medio plazo seran de
suave caida de los tipos. Los mercados bursétiles, después de abundantes pi-
cos en los pasados meses, registran una caida continuada en las Ultimas se-
manas. El délar mantiene su tendencia de devaluacion, con minimos histori-
cos frente al euro en las Ultimas semanas. Nuestros diferenciales de precios
contindian 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 2008 es la media del periodo para el que se dispone de datos. (3) Tasa de variacién interanual, salvo indicacién 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. Aunque estan apareciendo
indicios de que la crisis se empieza
atrasladar a los sectores industrial
y de servicios (véanse los ultimos
datos del Indice de Produccién In-
dustrial o la recaudacion por IVA),
hasta el momento lo que es incues-
tionable es la brutal caida de la cons-
truccion, particularmente en los
dos primeros semestres de 2008.
Asi, afecha de abril se registran cai-
das de entre el 20 y el 25 por cien-
to en todos los indicadores rele-
vantes (compraventa de viviendas,
ntimero de fincas hipotecadas, ca-
pital prestado para hipotecas...)

Parece razonable suponer que
aquellas regiones donde la cons-
truccidn representa un porcentaje
mayor de su actividad tendran un
menor crecimiento en 2008. No es
una relacién exacta, porque tam-
bién dependera del peso que ten-
gan en sus economias otros secto-
res menos afectados por la crisis,
como los servicios, especialmente
los no de mercado (sector publico).

La construccion pesa un 12,2 por
ciento en el PIB nacional, pero hay
11 Comunidades Auténomas que se
sittian por encima de dicha media:
16,6 por ciento en Extremadura, por
encima del 14 por ciento en Anda-
lucia, Castilla-La Mancha, Asturias
y Cantabria, y entre el 14 por cien-
to y la media en Galicia, Comuni-
dad Valenciana, Murcia, Canarias,
Castillay Ledn y Aragon.

Pero, curiosamente, las cifras del
paro registrado no se estan com-
portando conforme a la hipédtesis
anterior, puesto que esta aumen-
tando en todas las regiones espa-
fiolas, pero con tasas de crecimien-
to menores en las regiones mas
occidentales y de la cornisa canta-
brica, precisamente aquellas en las
que el sector de la construccion tie-
e un peso mayor en sus economias.
Ello se debe a una situacion transi-
toria, afectada por el retraso de las
estadisticas, las diferencias inte-
rregionales en la temporalidad o en
la menor poblacion inmigrante.
Prueba de ello es que la estadistica
hipotecaria refleja las mayores cai-
das en los voliimenes de préstamos
en las regiones —por orden de ma-
yor caida- de Murcia, Cantabria,
La Rioja, Galicia y Extremadura.
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