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BOLETIN SEMANAL DE COYUNTURA ECONOMICA

I. Economia internacional y mercados finan-
cieros

I.1. Mercados financieros, materias primas y
economia global

Tras los acuerdos del ECOFIN de la pa-
sada semana, que habia calmado sustancial-
mente los mercados, nuevos cambios regulato-
rios y rumores variados volvieron a acentuar las
turbulencias, con un impacto a la baja sobre el
euro, los mercados bursétiles y los mercados de
deuda.

En el mercado interbancario del area

del euro, los tipos de interés aumentaron 1
punto basico en la semana en todos los plazos,
mostrando una suave tendencia al ascenso
durante las dltimas semanas, aunque contindan
situandose en niveles inferiores a los de finales
de 2009. El Euribor a un afio alcanzé el pasado
jueves el 1,253%, desde el 1,243% del jueves
anterior, con lo que la media de los dias trans-
curridos de mayo se situ6 en el 1,245%, tras el
1,225% de abril. Por otro lado, el Overnight
Index Swap (OIS) a doce meses, que refleja las
expectativas de tipos de interés, retrocedio en la
semana 1 pb respecto al nivel del jueves ante-
rior, situandose en el 0,50%, mientras que el
diferencial Euribor-OIS, indicador de las primas
de riesgo exigidas en este mercado, se situd en
los 75 pb, 2 pb mas que el jueves anterior.
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En el mercado de emisiones , el Teso-
ro espafiol realizé los dias 18 y 20 de mayo
subastas ordinarias de Letras del Tesoro a doce
y dieciochos meses y de Obligaciones a diez
afios. El tipo marginal de las Letras a doce me-
ses aumentd 80 pb respecto a la emisién ante-
rior (20 de abril), y se situé en el 1,699%, adju-
dicandose 4.359,21 millones de euros, el
79,27% de la cantidad solicitada. En cuanto a
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las Letras a dieciocho meses, el tipo marginal
se situd en el 2,050%, 87 pb por encima del
fijado en su dltima emision (20 de abril), adju-
dicandose 2.076,98 millones de euros, el
74,79% de la cantidad solicitada. Por ultimo, en
las Obligaciones a diez afios, el tipo marginal se
situd en el 4,074%, aumentando 21 pb respecto
a la subasta anterior (18 de marzo) y adjudican-
dose 3.520,81 millones, el 40,74% de la canti-
dad solicitada.

La evolucion de los mercados bursati-
les a lo largo de la semana vino determinada
por la desconfianza sobre el papel que la euro-
zona pueda jugar en la recuperacion de otros
paises, como Estados Unidos y los nuevos
cambios regulatorios. Asi, en Estados Unidos el
Dow Jones retrocedié en la semana un 6,6%,
volviendo a las pérdidas anuales (3,4%). En el
mercado europeo, el indice Eurostoxx 50 perdié
en la semana un 7%, ampliandose el retroceso
anual al 13,4%. En Japén (donde la apreciacién
del yen constituyé también un factor a tener en
cuenta), el indice Nikkei 225 retrocedié un 5,6%
en la semana, perdiendo en el afio un 4,9%. Por
ultimo, en el mercado espafiol el IBEX 35 cerré
la semana con un retroceso del 7,1% (con lo
que la pérdida anual se sitta en el 22,4%), has-
ta cerrar en los 9.270,50 puntos. Las mayores
pérdidas vinieron del sector de la construccion
(9,1%), servicios de consumo (9%), bancos
(8,8%), inmobiliarias (8,1%) y energia (6,8%).
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En cuanto a los mercados de deuda , la
debilidad del mercado bursétil esta llevando a
los inversores a buscar refugio en la deuda
alemana. Tras los acuerdos del ECOFIN para la
creacion de un mecanismo de estabilizacion
financiera y los planes de ajuste fiscal anuncia-
dos por varios paises de la eurozona (entre
ellos Espafia), que consiguieron reducir las ten-
siones en este mercado, la incertidumbre tras



los cambios regulatorios elevo la capacidad del
bono aleman para actuar como activo de refugio
entre los inversores, aumentando su precio y
disminuyendo la rentabilidad, con lo que los
diferenciales, sobre todo en los paises periféri-
cos, volvieron a aumentar. En el caso de Espa-
fia, la rentabilidad de la deuda publica espafiola
a diez afios se situd el pasado jueves en el
4,16% (desde el 3,97% del jueves anterior),
mientras que el rendimiento de la deuda alema-
na disminuyé en ese periodo 24 pb (hasta si-
tuarse en el 2,68%), alcanzando el diferencial
los 148 pb (desde los 105 pb del jueves ante-
rior). Por otro lado, los diferenciales de rendi-
miento de nuestra deuda a diez afios con res-
pecto a Francia, Irlanda, Italia, Portugal, Reino
Unido y Grecia se situaban el pasado jueves en
121, -53, 21, -66, 63 y -391 pb, respectivamen-
te. Frente a la deuda alemana, los diferenciales
de estos paises alcanzaban los 27, 201, 127,
214, 85 y 539 pb, respectivamente, aumentando
en todos los paises excepto en Francia y Reino
Unido.

En el mercado de divisas los factores
comentados anteriormente llevaron al euro a un
fuerte retroceso semanal respecto al délar y al
yen. Respecto a la libra, se volvié a apreciar
una semana mas. Asi, la divisa europea se de-
precié en la semana un 2% frente al dolar, un
4,3% frente al yen y se apreci6 un 1,3% frente a
la libra esterlina, cerrando el pasado jueves a
1,2334 dolares, 111,93 yenes y 0,8644 libras
esterlinas. Desde el comienzo del afio, el euro
se ha depreciado un 14,4% frente al dolar, un
15,9% frente al yen y un 2,7% frente a la libra
esterlina. En términos de cambio efectivo nomi-
nal, y para el mismo periodo, el euro se ha de-
preciado un 8,5%.

Tras una momentanea recuperacion el
pasado martes, el precio del petréleo Brent se
replegd de nuevo en las dos jornadas posterio-
res, situandose ayer en 69,6 ddlares/barril, el
menor nivel desde octubre de 2009 y casi diez
dolares inferior a una semana antes. Esta evo-
lucién siguio reflejando el clima de inestabilidad
global y las incertidumbres de los mercados
financieros, que, asi mismo, estan afectando ya
a los indicadores de opinidn mas recientes.

I.2. Informacion por paises
1.2.1. Zona euro

La estimacion provisional de la con-
fianza de los consumidores en mayo, segun
la Comision Europea, descendio 2,5 puntos,
hasta -17,5. El indice PMI de manufacturas
preliminar de este mismo mes registré6 un des-
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censo de 1,7 puntos, hasta quedar en 55,9, el
menor en los ultimos tres meses. Por el contra-
rio, el de servicios avanz6 cuatro décimas,
hasta 56, el nivel médximo en 33 meses. En su-
ma el indice compuesto perdi6 1,1 puntos,
hasta 56,2, sugiriendo una atenuaciéon de un
ritmo de expansién que impulsé el primer au-
mento del empleo desde junio de 2008 tanto en
manufacturas como en servicios. El indicador de
sentimiento econdmico que elabora ZEW res-
pecto a la zona euro registrd6 en mayo un des-
censo de 8,4 puntos en el apartado de expecta-
tivas, compensando la subida de abril, hasta
guedar en 37,6 puntos. En cuanto a la situacion
actual, el indicador mejoré 3,9 puntos y quedé
en -48,5.
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Los precios de consumo maostraron un
aumento del 0,5% mensual en abril, debido,
principalmente, al incremento sostenido en los
precios de la energia, que contribuyeron en 0,10
puntos y los aumentos en vestido, que lo hicie-
ron en 0,14 puntos. La inflacion anual fue del
1,5%, una décima mas que la de marzo. Si se
excluye la energia y los alimentos sin elaborar,
el incremento se situé en el 0,2% mensual y
0,7% interanual.

1.2.2. Alemania

Se ha confirmado que el PIB del primer
trimestre avanz6 un 0,2% (tasa intertrimestral
no anualizada), lo mismo que el trimestre pre-
vio. Un factor importante de impulso fue el au-
mento de un 2,6% en las exportaciones que, no
obstante, fue ampliamente superado por el alza
del 6,1% en importaciones, por lo que el sector
exterior detrajo 1,1 puntos al crecimiento, tras
haber aportado 1,6 puntos el periodo previo. En
sentido contrario, la variacion de inventarios
contribuyé con 1,9 puntos al crecimiento, des-
pués de haber restado 1,1 puntos el trimestre
previo. A esto se unio un avance del 1,6% de la
inversidbn en maquinaria y equipo y un alza del
consumo publico (1,1%), ayudando a compen-
sar el descenso en consumo privado (-0,8%) y
en construccién (-3,8%). El numero de perso-



nas empleadas en el primer trimestre registré
un descenso del 0,3% interanual (-0,4% en el
cuarto de 2009) mientras que el niamero de
horas trabajadas por persona empleada au-
mentd un 1,3% interanual (0% en el cuarto tri-
mestre). Este incremento reflejo, en parte, una
menor utilizacién de los programas de trabajo a
tiempo parcial.

En mayo, el indice ZEW de expectativas
de analistas e inversores cay0 7,2 puntos tras el
repunte de abril, hasta situarse en 45,8 puntos.
Todavia se supera ampliamente la media histé-
rica del indicador, que es de 27,4 puntos. A
pesar del retroceso de mayo, los expertos con-
sideran que la actividad alemana continuara
recuperandose en los proximos meses, tras las
subidas en marzo en exportaciones y produc-
cion industrial. En este sentido, la apreciacién
de la situacién actual mejoré en 17,6 puntos,
hasta -21,6. Hoy se conocié el indice Ifo de
confianza empresarial de mayo, que se man-
tuvo casi estable, al haber caido una décima
respecto al mes previo, situandose en 101,5
(2000=100). ElI componente de expectativas
perdié tres décimas, hasta 103,7 pero el de
situacién actual mejoré una décima, hasta 99,4.
Por sectores, el de manufacturas avanz6 2,6
puntos hasta 10,1 y el resto sufrié retrocesos: 5
puntos en construccién (-20,4), 2,5 puntos en
comercio al por mayor (2,6) y 4,4 puntos en
comercio al por menor (-8,1). También hoy se
publicaron los indices PMI provisionales de
mayo, con descensos de 1,5 puntos en servi-
cios, hasta quedar en 53,7, y de 3,2 puntos en
manufacturas , hasta 58,3. En ambos casos,
los niveles son los menores de los Ultimos tres
meses, indicando que prosigue la expansion,
pero a un ritmo méas moderado.

|.2.3. Estados Unidos

La Reserva Federal , en su reunion del
Comité de Mercado Abierto de finales de abiril,
elevo la prevision de crecimiento interanual para
el cuarto trimestre de este afio, a un intervalo
del 3,2%-3,7%, frente a la proyeccién de 2,8%-
3,5% del pasado enero. Simultaneamente, se
reviso tres décimas a la baja la tasa de paro de
dicho periodo, hasta el 9,3% y dos décimas la
de inflacién, hasta el 1,4%. Respecto al cuarto
trimestre de 2011, se mantienen las previsiones
de un crecimiento del PIB en torno al 4%, infla-
cion del 1,5% y tasa de paro del 8,3%.

El indice compuesto adelantado , que
elabora The Conference Board, cayé una déci-
ma en abril, situandose en 109,3. No obstante,
el indice de confianza de los consumidores
gue elabora la Universidad de Michigan, subio
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en mayo 1,1 puntos, hasta los 73,3, dos déci-
mas por debajo de lo esperado y tras la caida
en 1,4 puntos el mes previo. En tono positivo,
las ventas minoristas en abril superaron las
previsiones, al aumentar un 0,4% mensual y un
8,8% interanual. Igualmente, la produccion
industrial en abril también super6 las expecta-
tivas, al subir un 0,8% mensual, seis décimas
mas que el dato de marzo, situando el incre-
mento interanual en un 5,2%. La utilizacion de
la capacidad productiva aumenté seis décimas,
hasta situarse en 73,7%, todavia inferior en 1,3
puntos a la de hace un afio.
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En el sector de la construccion, las vi-
viendas iniciadas en abril aumentaron un 5,8%
respecto al dato revisado al alza de marzo y un
40,9% en tasa interanual. Sin embargo, los
permisos de construccidbn  registraron un re-
troceso del 11,5% mensual, tras la subida del
5,4% del mes previo, quedando el incremento
interanual en 15,9% (31,2% en marzo).

1.2.4. Japon

El PIB del primer trimestre crecio algo
menos de lo esperado, un 1,2% (tasa trimestral
no anualizada), dos décimas mas que el perio-
do precedente. El aumento del consumo privado
se moderd cuatro décimas hasta el 0,3% y el
publico lo hizo en dos décimas hasta el 0,5%.
La inversién privada residencial mostr6 un ligero
aumento del 0,3%, dejando atras un afio de
importantes retrocesos, mientras que en la in-
version privada no residencial ralentizé su
avance tres décimas, hasta el 1%, y la inversién
publica continué en retroceso (-1,7%). Por otra
parte, la variacion de existencias privadas afia-
di6 dos décimas al crecimiento, tras un afio de
aportacion negativa, al tiempo que la demanda
externa contribuy6é con siete décimas al creci-
miento, reflejando un mayor avance en exporta-
ciones (6,9%) que en importaciones (2,3%).

En marzo, los pedidos de maquinaria
del sector privado , excluyendo las partidas
mas erraticas, subieron un 5,4% mensual, dos



décimas mas que lo proyectado por los analis-
tas, tras los descensos de los dos meses pre-
vios, 3,8% en febrero y 3,1% en enero. En el
conjunto del primer trimestre se produjo un alza
del 2,9% respecto al periodo previo y las previ-
siones oficiales apuntan un alza del 1,6% en el
segundo trimestre. También en marzo, se revisé
en nueve décimas el aumento mensual de la
produccion industrial , hasta el 1,2% (28,8%
interanual).

Il. Economia espafiola
I1.1. Produccién y demanda

Segun las cifras de la Contabilidad
Nacional Trimestral (CNTR), publicadas por el
INE, el PIB en volumen , corregido de calenda-
rio y estacionalidad, crecié en el primer trimestre
de 2010 el 0,1% en términos intertrimestrales,
primer aumento tras afio y medio de caidas
consecutivas. La variacion interanual del pro-
ducto se situé en el -1,3%, casi dos puntos por
encima de la del trimestre precedente. La clara
mejoria de la actividad econémica espafiola en
el primer trimestre del afio fue debida al perfil
menos contractivo de la demanda nacional, que
detrajo 2,5 puntos a la variacién interanual del
PIB, casi tres puntos menos que en el cuarto
trimestre de 2009. Por su parte, la demanda
exterior neta contribuyé positivamente al avance
anual del producto, 1,2 puntos porcentuales,
aunque en menor cuantia que en el trimestre
anterior (2,2 puntos).
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Al descenso més contenido de la de-
manda nacional contribuyeron sus principales
componentes, en especial el consumo privado.
La recuperacion de la confianza y la bajada de
los tipos de interés, junto con los efectos deri-
vados del Plan 2000E impulsaron la recupera-
cion del consumo de las familias. Asi, el gasto
en consumo final de hogares e ISFLSH registré
en el primer trimestre de 2010 el segundo in-
cremento intertrimestral consecutivo, 0,5%,
superior en dos décimas al del trimestre previo.
Por componentes destac6, segun el INE, el
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dinamismo del gasto en consumo duradero v,
en menor medida, de los alimentos, mientras
que el gasto en bienes de consumo no durade-
ro, semiduraderos y servicios mantuvo un tono
mas moderado. Por su parte, el consumo de las
Administraciones Publicas retomé la senda as-
cendente interrumpida en el cuarto trimestre de
2009, hasta anotar una tasa intertrimestral del
1,4%.

PIB, CONSUMO PRIVADO E INVERSION (cvec)
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En lo relativo a la inversion, la formacion
bruta de capital fijo acentud en el primer trimes-
tre su ritmo de caida intertrimestral, después de
tres trimestres de moderaciones, hasta anotar
una tasa del -2,7% (-1% en el cuarto trimestre
de 2009). Todos sus componentes contribuye-
ron a dicho empeoramiento, en especial la in-
version en equipo, que descendié el 1,2% res-
pecto al trimestre previo tras dos trimestres de
incrementos consecutivos (3,1% en el Udltimo
trimestre del pasado afio). Respecto a la inver-
sion en construccidn, se aprecio una intensifica-
cion de mas de un punto en su perfil recesivo,
hasta el -3,4% intertrimestral, como consecuen-
cia del mayor debilitamiento de la inversion en
vivienda y la inversién en otras construcciones
(en linea con la finalizacién de las obras asocia-
das al Fondo de Inversién Local), que disminu-
yeron en tasa intertrimestral el 54% y 2,3%,
respectivamente, frente a las caidas del 5,1% y
0,2% del trimestre precedente. Finalmente, la
inversién en otros productos incrementd ligera-
mente su ritmo de descenso, situando su varia-
cion intertrimestral en el -2,8%, dos décimas por
debajo de la del trimestre anterior.

La variacion de existencias interrumpié
la senda ascendente iniciada en la segunda
mitad de 2009, experimentando una caida inter-
trimestral del 7,8%, lo que podria reflejar que el
mejor tono de la demanda ya ha comenzado a
facilitar el proceso de desacumulacion de las
existencias generadas durante la fase algida de
la crisis.



La menor debilidad de la demanda na-
cional estuvo acompafiada de un comporta-
miento menos expansivo de la demanda exte-
rior neta, que recorté en un punto su aportacion
al avance anual del PIB en el primer trimestre
del afio, hasta situarse en 1,2 puntos porcentua-
les. Dicha evolucion fue resultado de una acele-
racion de las exportaciones (10,9 puntos) mas
moderada que la de las importaciones (12,2
puntos), situandose sus respectivas tasas inter-
anuales en el 8% y 2,6%. No obstante, en
términos intertrimestrales tanto las exportacio-
nes como las importaciones recortaron un punto
su ritmo de crecimiento, con tasas del 2% y
1,1%, respectivamente. El menor dinamismo de
las exportaciones, en términos intertrimestrales,
se explica por la pérdida de vigor del compo-
nente de bienes, que aumento el 0,7%, frente al
3,4% del trimestre anterior, parcialmente com-
pensado por el mayor dinamismo de las expor-
taciones de servicios (4,9%, frente al 2,2% del
cuarto trimestre del pasado afo). A su vez, la
evolucién mas expansiva de las exportaciones
de servicios fue debida, principalmente, al re-
punte de los servicios no turisticos (7,4%, tras el
4,6% del trimestre previo) y, en menor medida,
al consumo de los no residentes en el territorio
nacional, que creci6 el 1,9% en relacién con el
trimestre previo tras la caida del 0,6% del Gltimo
trimestre de 2009.

Respecto a las importaciones, la des-
aceleracion del primer trimestre de 2010 fue
consecuencia de la ralentizacién del componen-
te de bienes, que registré una tasa intertrimes-
tral del 0,4% (4,7% en el trimestre anterior),
parcialmente contrarrestada por el favorable
comportamiento de las importaciones de servi-
cios, que aumentaron el 4,6% tras el descenso
del 7,2% del trimestre precedente. La evolucién
de las importaciones de servicios fue conse-
cuencia de la recuperacién tanto de los servi-
cios no turisticos como del consumo de residen-
tes en el exterior, cuyas tasas intertrimestrales
se situaron en el 4,7% y 4,1% (-7,9% vy -3,7% en
el trimestre previo).

La menor debilidad de la actividad
econdmica se reflejé en las principales ramas
de actividad, especialmente en la industria, cuyo
valor afiadido bruto (VAB) crecié en el primer
trimestre el 2% respecto al trimestre previo, un
punto y medio mas que en el trimestre anterior.
En términos interanuales, se observé un recorte
de mas de siete puntos en la caida del VAB en
la industria, hasta alcanzar una tasa del -3,7%.
Por su parte, el VAB del sector servicios se
estabilizd respecto al trimestre previo, al igual
gue en el dltimo trimestre de 2009, y el de la
construccion intensific6 su magnitud de caida
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intertrimestral algo mas de un punto. Dentro del
sector servicios, los de no mercado experimen-
taron un avance intertrimestral del 0,4%, tras el
descenso del 0,5% del trimestre anterior, que no
pudo compensar el retroceso de la actividad en
los de mercado (-0,2%, frente al 0,2% del tri-
mestre precedente).

En lo relativo al empleo, los ocupados,
en términos de puestos de trabajo equivalentes
a tiempo completo, redujeron en dos puntos y
medio su ritmo de descenso interanual y en dos
décimas el intertrimestral, hasta registrar tasas
del -3,6% y -0,6%, respectivamente. Dicha mo-
deracion fue consecuencia del incremento del
empleo no asalariado (0,4% intertrimestral),
primer aumento tras afio y medio de caidas
ininterrumpidas, mientras que el empleo asala-
riado descendio el 0,7%, lo mismo que el tri-
mestre precedente. Como resultado del aumen-
to del PIB y la menor destruccién de empleo, en
términos intertrimestrales, la productividad apa-
rente por ocupado se aceleré una décima hasta
anotar una tasa del 0,7%.

Por ultimo, la necesidad de financiacion
exterior de la economia espafiola se situ6 en el
primer trimestre de 2010 en 15.592 millones de
euros (datos brutos), el 6,1% del PIB, lo que
supone una reduccién de un punto y medio en
relacién al mismo periodo de 2009 (7,6% del
PIB).
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Respecto a la rama industrial , fueron
publicados los indices de Cifra de Negocios
(ICNI) y Entrada de Pedidos en la Industria
(IEPI), indicadores adelantados de la actividad
en el sector. Ambos se aceleraron en marzo
hasta anotar crecimientos interanuales del 12%,
el primero, y del 13,6% el segundo, superiores
en 4,8 y 5,9 puntos, respectivamente, a los del
mes previo. Tras estos resultados, dichos indi-
cadores, corregidos de efectos estacionales y
de calendario, cerraron el primer trimestre con
incrementos intertrimestrales del 3,7%, el ICNI,
y del 2,2%, el IEPI, superiores en 1,4 y 0,4 pun-
tos a los del cuarto trimestre del pasado afio.



El indice de Produccién de la Indus-
tria de la Construccion (IPIC) en Espafia, indi-
cador que elabora Eurostat, recortd significati-
vamente en marzo su ritmo de caida interanual
hasta registrar una tasa del -3,4% (-20,8% en
febrero). La evolucién menos recesiva del IPIC
se explica, principalmente, por el repunte del
componente de edificacion, que crecio el 7,2%
respecto a un afio antes, tras el descenso cer-
cano al 22% del mes precedente, que mas que
compensé el desplome de la obra civil, que
pas6 de anotar una caida interanual del 14,8%
en febrero al 40,7% en marzo. Asi, el IPIC cerré
el primer trimestre de 2010 con un retroceso
medio anual del 13,1%, mas del triple del expe-
rimentado en el cuarto trimestre del pasado afio.

El consumo aparente de cemento
(ventas interiores mas importaciones menos
exportaciones en volumen) descendié en abril el
10,5% en términos interanuales, siete puntos y
medio menos que en marzo. El retroceso de
abril fue el resultado de caidas del 4,8% y
19,1% en la produccién y las importaciones,
respectivamente, unido al significativo aumento
de las exportaciones (82,4%).

Entre los indicadores relativos al sector
servicios , el indice de Cifra de Negocios del
Sector Servicios repunté en marzo hasta regis-
trar un incremento interanual del 4,5%, con da-
tos corregidos del efecto calendario y a precios
corrientes, tras el descenso préximo al 1% de
febrero. Esta mejoria fue debida, principalmen-
te, al favorable comportamiento del comercio,
que crecio el 7,5% respecto a un afio antes (1%
en el mes anterior) y a la menor caida de otros
servicios (-1,5%, frente al -4,5% de febrero). A
su vez, dentro de este Ultimo grupo, el sector
transporte y almacenamiento anot6 la primera
tasa interanual positiva (3%), tras afio y medio
de retrocesos, al igual que el de actividades
administrativas y servicios auxiliares (0,1%),
mientras que el resto de sectores, hosteleria,
actividades profesionales, cientificas y técnicas
e informacién y comunicaciones, mantuvieron
tasas negativas (-1,1%, -3,8% y -5,3%, respec-
tivamente) pero menores que las de meses
anteriores.

En abril visitaron Espafia 3,9 millones
de turistas , segun datos de la Encuesta de
Movimientos Turisticos en Frontera (Frontur),
cifra inferior en un 13,3% a la registrada en el
mismo mes de 2009, tras el avance del 3,2%
del mes previo. Es preciso destacar el efecto
desfavorable derivado de la nube de ceniza
procedente del volcan islandés que afectdé en
abril a amplias zonas del espacio aéreo euro-

D. G. de Analisis Macroeconémico y Economia Internacional
S.G. de Analisis Coyuntural y Previsiones Econémicas

peo, asi como la diferente localizacion de la
Semana Santa, que en 2009 se celebré en abril
y en 2010 entre marzo y abril. Asi, con datos
corregidos de estacionalidad y calendario, el
primer cuatrimestre del afio se cerré con un
descenso del 2% respecto al ultimo trimestre del
pasado afio, superior en mas de un punto y
medio al del cuarto trimestre de 2009 (-0,3%).

El pasado jueves, el Gobierno aprobé
un ambicioso plan de medidas extraordinarias
para reducir el gasto publico en 15.250 millo-
nes de euros en este y el préximo afio. De esta
forma, el déficit publico se reducira hasta el 6%
en 2011 desde el 11,2% registrado en 2009.
Las medidas mas importantes que incluidas en
el plan son: i) una reduccion del 5% de los sala-
rios publicos; ii) la suspensiéon de la revaloriza-
cion de las pensiones en 2011; iii) la suspensién
del régimen transitorio de jubilacién parcial; iv)
la eliminacion de la retroactividad en las presta-
ciones por dependencia; v) la eliminacién del
“cheque-bebe”; vi) el recorte del gasto farmac-
éutico y, vii) acuerdo de no disponibilidad de
créditos en 2010 y 2011 para inversiones y ayu-
da oficial al desarrollo. Con esta actuacion se
acelera en gran medida el proceso de consoli-
dacién presupuestaria, detallandose las restan-
tes medidas de revisién de gasto publico en el
periodo 2011-2013 que permitiran alcanzar los
objetivos de consolidacion presupuestaria esta-
blecidos.

11.2. Sector exterior

En marzo, el déficit comercial, segun
Aduanas, se situé en 4.292 millones de euros,
lo que representa un incremento del 17,4%
respecto al mismo mes del afio anterior (-39,3%
en febrero). La ampliacién del desequilibrio
exterior se debidé exclusivamente al componente
energético, que crecié un 43,5% interanual, el
tercer avance consecutivo, mientras que el no
energético se redujo un 19,1%. En volumen, las
exportaciones aumentaron un 23,8%(14,8% en
febrero) y las importaciones un 22%, tras el
retroceso de febrero (-3,2%).

Con datos corregidos de estacionalidad
y efectos de calendario, el nivel de las
exportaciones fue el mas elevado desde
septiembre de 2008 y, en promedio, el nivel del
primer trimestre superé en un 3,7% al del
trimestre precedente, lo que supone una
intensificacion del ritmo de crecimiento
intertrimestral. El nivel de las importaciones en
volumen fue mas elevado que el de febrero y
marc6 un nuevo maximo desde septiembre de
2009. En promedio, el nivel del primer trimestre
aumento un 3,9% respecto al trimestre previo,



reflejando una aceleraciébn mas intensa que la
de las exportaciones. No obstante, cabe sefalar
que estos datos podrian contener un cierto
sesgo por el efecto Semana Santa, de dificil
estimacion cuando afecta simultdneamente a
dos meses, por lo que habra que esperar a las
cifras de abril para confirmar estos resultados.

COMERCIO EXTERIOR EN VOLUMEN
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11.3. Precios

Se publicé esta semana el indice Ar-
monizado de Precios de Consumo de la
Unién Monetaria (IPCUM) . En abril, la tasa de
variacién interanual de este indice aumenté una
décima, situandose en el 1,5%. Esta evolucion
fue consecuencia no sélo de los precios de la
energia, sino también del grupo alimentacion,
sobre todo no elaborada. Asi, los precios de los
productos energéticos elevaron dicha tasa en
casi dos puntos, hasta el 9,1%, mientras que la
tasa correspondiente a la alimentacién no ela-
borada pasé del -0,1 al 0,7%. Por el contrario,
apenas cambié la inflacién de los bienes indus-
triales no energéticos (BINES) y baj6 sensible-
mente la de los servicios. De ahi que la inflacion
subyacente cayera dos décimas, hasta el 0,7%.

IPCA INDICE GENERAL
variacién anual en %
6 I
— Espafial

Diferencial (pp)

2006 2007 2008 2009 2010
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Por paises, los que registraron menores
tasas anuales de inflacion continuaron siendo
Irlanda (-2,5%), Holanda (0,6%), Portugal
(0,7%) y Eslovaquia (0,7%), mientras que el
techo sigui6 fijandolo Grecia (4,7%). Dentro de
la UE-27 Letonia fijé el suelo (-2,8%) y Hungria
el techo (5,7%), si bien el Reino Unido también
registro tasas superiores al 3%.

INFLACION SUBYACENTE ARMONIZADA
variacién anual en %

2006 2007 2008 2009 2010

La tasa anual del IPC armonizado es-
pafiol (IPCAE) subi6é también una décima en
abril, del 1,5% al 1,6%, con lo que el diferencial
de inflacién espafiol frente a la eurozona se
mantuvo en valores ligeramente positivos (0,1
pp.). El diferencial de la inflacion subyacente,
favorable a Espafia desde hace mas de un afio,
mejoro en una décima y se situé en -0,6 pp. Los
diferenciales de los grandes sectores experi-
mentaron ligeras oscilaciones en abril y siguie-
ron siendo en su mayoria favorables a Espafia,
especialmente en alimentos no elaborados (-
1,9 pp.), BINES (-1,3 pp.) y, en menor medida,
en servicios, donde se detecta una lenta pero
progresiva ampliacion (-0,6 pp.). Las excepcio-
nes fueron energia (7,5 pp.) y, en pequefia me-
dida, alimentos elaborados (0,3 pp.), debido a la
mayor subida relativa del precio del tabaco en
nuestro pais desde el verano de 2009.

Madrid, 21 de mayo de 2010



[ll. Estadisticas de proxima aparicion (del 24 al 2

8 de mayo de 2010)
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Cuadro 1. CONTABILIDAD NACIONAL TRIMESTRAL. BASE 20 00

(Variacion %, volumen encadenado, datos corregidos (1), salvo indicacioén en contrario) 21 de mayo de 2010
Tasas interanuales
2008 2009 2009 | 2009 I 2009 III 2009 IV 2010 |
Demanda
Gasto en consumo final 0,9 -2,7 -2,6 -3,2 -2,5 -2,3 0,0
. Gasto en consumo final de los hogares -0,6 -5,0 -5,5 -6,0 -5,0 -3,5 -0,6
. Gasto consumo final de las ISFLSH(2) 0,8 3,1 1,8 3,5 4,0 3,1 1,4
. Gasto en consumo final de las AA.PP. 55 3,8 6,0 4,7 4,1 0,8 15
Formacioén bruta de capital fijo -4,4 -15,3 -14,9 -17,0 -16,0 -12,9 -9,9
. Bienes de equipo -1,8 -23,1 -24,0 -28,3 -23,8 -15,3 -2,5
. Construccion -5,5 -11,2 -11,3 -11,6 -11,4 -10,2 -10,6
. Otros productos -4,3 -17,2 -13,2 -17,6 -19,9 -18,5 -17,5
Variacion de existencias (3) 0,1 0,0 0,1 0,0 0,0 0,1 0,0
Demanda nacional (3) -0,5 -6,4 -6,3 -7,4 -6,6 -5,3 -2,5
Exportaciones -1,0 -11,5 -16,6 -14,7 -10,8 -2,9 8,0
Importaciones -4,9 -17,9 -22,3 -21,7 -17,0 -9,6 2,6
Demanda externa neta (3) 1,4 2,8 3,0 3,2 2,6 2,2 1,2
Oferta
Agricultura y pesca -0,8 -2,4 -3,0 -2,5 -2,2 -1,9 -2,9
Energia 1,9 -8,2 -7,6 -9,3 -7,6 -8,3 0,3
Industria 2,1 -14,7 -15,3 -16,7 -15,5 -10,9 -3,7
Construccion -1,3 -6,3 -5,8 -6,7 -6,8 -5,8 -5,9
Servicios 2,2 -1,0 -0,3 -1,3 -1,3 -1,1 -0,2
. Mercado 1,6 -2,0 -1,3 -2,6 -2,4 -1,8 -0,7
. No mercado 4,4 2,6 3,0 3,3 2,8 1,2 1,4
PIB a p.m. 0,9 -3,6 -3,3 -4,2 -4,0 -3,1 -1,3
Pro memoria (datos brutos)
PIB a p.m. 0,9 -3,6 -3,8 -4,8 -3,8 -2,2 -1,2
Empleo equivalente tiempo completo -0,6 -6,7 -6,3 -7,2 -7,2 -6,0 -3,6

(1) Corregidos de efectos estacionales y de calendario. (2) Instituciones sin fines de lucro al servicio de los hogares.
(3) Contribucién al crecimiento del PIB, en puntos porcentuales.

Fuente: INE.
Producto Interior Bruto (datos corregidos) Componentes del PIB (datos corregidos)
5,0 8
“”-}_--_-’ ‘*\ — N
25 = 4 N
AN ~—~ N
N /—— Seeo
0,0 A\ 7 s .
\ 7 4
\ 0 3
\

1
] I g
\ 1 - - ————T
25 " R e e
\ 1
\ \;'/
1 -
\ 4

— var.|interanual

5,0 o — |Demanda Nacional (3)
== var.|intertrimestral anualizada N/
v == |Demanda Externa (3)
-75 -8
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2005 2006 2007 2008 2009 2010
VAB no agrario por sector (datos corregidos) Gasto consumo hogar y FBCF (datos corregidos)
10 15

— Consumo hogares
.15 == _FEBCE Construccid
+ FBCF Equipo

-10
— VAB Industria

== VAB Construcgion
*** VAB Servicios
-20 -30
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2005 2006 2007 2008 2009 2010




Cuadro 2. ACTIVIDAD GENERAL E INDUSTRIAL

(Tasas de variacion anual en % salvo indicacién en

GENERAL

I. Sintético Actividad CVEC (2)
Afiliados S.S. Total (3)

Consumo energia eléctrica (4)
Importaciones no energéticas (vol.)
Financiacion empresas y familias (5)
i. Sentimiento Econ. (1990-2009=100)
Ventas grandes empresas (6)
Central Balances Trimestral

- Resultado Econémico Bruto

- Rentabilidad-coste financiero (7)
INDUSTRIA

IP1 General filtrado de calendario
Afiliados S.S. Industria (3)
Confianza Industrial (saldos en %)
Indicador Confianza Industrial (ICI)
Nivel cartera de pedidos

Nivel Existencias

Utilizacién capacidad productiva (%)

|.Cifra Negocios industria (8)
|.Entrada Pedidos industria (8)

contrario) 21 de mayo de 2010
Pendlt.  Ultimo Fecha
2009 2010(1) 2009 Il 2009 IV 20101 2010 1(1) dato dato dlt.dato
-2,6 1,3 -2,3 0,3 1,3 - . . T.1.10
-5,8 -2,8 -6,0 -4,6 -3,0 -2,1 -2,6 -2,1 Abr. 10
-4,3 3,4 2,1 -1,3 2,8 5,8 45 5,8 "
-17,5 104 -134 -0,7 10,4 - -0,5 23,7 Mar. 10

1,6 -0,6 1,1 -0,1 -0,6 - -0,6 -0,7 "
81,0 90,8 84,5 87,6 90,2 92,6 91,5 92,6 Abr. 10
-12,7 16 -12,1 -6,7 1,6 - 0,6 50 Mar. 10
-15,9 - -128 8,6 - - T.4.09

2,7 - 2,2 3,2 - - "
-15,8 0,3 -14,6 -5,6 0,3 - -1,9 54 Mar. 10
-10,6 -6,8 -11,5 -10,0 -7,2 -5,4 -6,3 -5,4 Abr. 10
-31,2 -186 -29,3 -240 -20,1 -14,3  -176 -14,3 "

-57 -46 -58 -52 -48 -40 -43 -40 "

24 12 23 16 13 10 10 10 "
70,0 69,9 67,9 68,8 68,9 70,9 T.2.10
-21,7 69 -214 -8,1 6,9 - 7,2 12,0 Mar. 10
-22,3 79 -219 -5,2 7,9 - 7,7 13,6 "

(1) Periodo disponible. (2) Corregido de variaciones estacionales, calendario y atipicos. Se han revisado ponderaciones.
(3) Total sistema. (4) Corregido de los efectos calendario y temperatura. (5) Deflactado por IPC sin energia ni alimentos. (6)
Datos corregidos de calendario, deflactados y a poblacion constante. (7) Diferencia en puntos porcentuales entre la rentabilidad
del activo y los gastos financieros sobre el pasivo. Anteriormente, el BE lo denominaba Apalancamiento Financiero. (8) Tasas
de variacion anual en %, a precios corrientes.
Fuentes: SGACPE, MTIN, REE, DA, BE, Comision Europea, AEAT e INE.
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Cuadro 3. ACTIVIDAD EN CONSTRUCCION Y SERVICIOS
(Tasas de variacion anual en % salvo indicacion en  contrario) 21 de mayo de 2010

Pendlt.  Ultimo Fecha
2009 2010(1) 2009 I 2009 IV 20101 201011(1) dato dato Ult.dato

CONSTRUCCION

I.Sintético Construccion (CVEC)(2) 9,1 -5,3 -8,2 5,6 5,3 - . . T.1L10
Consumo Aparente Cemento -326 -182 -264 -16,7 -20,8 -10,5 -18,0 -10,5 Abr. 10
Afiliados S.S. Construccion (3) -23,1 -15,7 -22,0 -18,9 -16,4 -13,6 -15,4 -13,6 "
Visados. Superficie a construir. Total -51,4 -251 -47,9 -40,7 -25.1 - -295 -20,9 Feb.10
- Superficie a construir. Viviendas -56,8 -324 524 455 -324 - -40,6 -240 "
Licitacién (precios corrientes) -8,1 -54,5 -1,4 -16,6 -54,5 - 551 542 "

I. Confianza Construccion (4) -30,5 -229 -26,2 -244 -24)9 -17,0 -134 -17,0 Abr. 10
Hipotecas. Nimero -15,4 3,2 -5,7 -4,0 3,2 - 54 1,0 Feb.10
Hipotecas. Capital prestado 27,4  -119 -190 -226 -11,9 - 144 -9,3 "
Precio m2 vivienda 7,4 -4,7 -8,0 -6,3 -4,7 - . . T.1.10
SERVICIOS

I.Sintético Servicios (CVEC)(2) -0,1 2,6 0,4 15 2,6 - . . "
Afiliados S.S. Servicios (3) -2,6 -0,7 -3,0 2,1 -0,8 -0,1 -0,4 -0,1  Abr. 10
Tréafico aéreo pasajeros -8,1 -0,1 -5,2 -0,8 3,5 -8,6 515 -8,6 "
Tréfico ferroviario mercancias -28,4 45 -324 -7,7 4,5 - -3,8 9,2 Mar. 10
Entrada turistas -8,8 -4,3 -7,8 -35 0,3 -13,3 32 -133 Abr. 10
Pernoctaciones en hoteles -6,6 4,4 -5,6 -1,8 4,4 - 4,3 7,5 Mar. 10
|. Confianza Comercio Minorista (4) -24,3  -13,3 -225 -22,1 -145 95 -11,8 -9,5  Abr. 10
I. Confianza Servicios (4) -276 -17,8 -244 -204 -18,0 -17,0  -13,6 -17,0 "

I. Cifra negocios Servicios (p. corr.) -13,7 0,3 -12,8 -5,7 0,3 - -0,9 56 Mar. 10

(1) Periodo disponible. (2) Corregido de variaciones estacionales, calendario y atipicos. Se han revisado ponderaciones y
composicion. (3) Régimen General y Auténomos. (4) Saldos netos en %.
Fuentes: SGACPE, OFICEMEN, MTIN, MFOM, Comisién Europea, INE, MVIV, AENA, RENFE e IET.
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Cuadro 4. DEMANDA INTERNA: CONSUMO PRIVADO E INVERS ION EN EQUIPO

(Tasas de variacion anual en % salvo indicacién en  contrario) 21 de mayo de 2010
Pendlt.  Ultimo Fecha
2009 2010(1) 2009 il 2009 IV 20101 2010 11(1) dato dato ult.dato

CONSUMO PRIVADO
I. Sintético Consumo (CVEC)(2) -2,6 0,4 -1,9 -0,4 0,4 - .. . T.1.10
Vtas comercio por menor correg. -5,4 0,7 -4,5 -2,7 0,7 - -0,1 3,8 Mar. 10
Disponib. b. consumo (CVEC)(2) -10,7 -7,0 -8,7 -3,6 -7,0 - -131 -1,0 "
IPI b. consumo filtrado -8,2 0,4 -8,6 -1,7 0,4 - -3,1 6,6 "
Importacién b. consumo (vol.) -6,1  -10,8 -3,4 3,7 -10,8 - 245 2,9 "
Matriculacién automoviles -18,1 43,7 -0,7 29,8 44,7 40,7 64,3 40,7 Abr. 10
Remumeracion asalariados real(2) 2,4 -2,6 2,2 -3,0 -2,6 - .. . T.110
I. Confianza Consumidor (3) -28,2 -186 -20,6 -19,9 -18,2 -196  -21,8 -19,6 Abr. 10
Vtas.grand.empr.consumo(4) -9,2 3,0 -8,1 -4,3 3,0 - 2,8 59 Mar. 10
INVERSION EN EQUIPO
I. Sintético Equipo (CVEC)(2) -19,8 31 -188 -7,0 3,1 - .. . T.110
Disponib. b. equipo (CVEC)(2) -27,0 -4,6  -255 -6,0 -4,6 - 2,8 -8,0 Mar. 10
IP1 b. equipo filtrado -22,1 -25 -20,2 -10,3 -2,5 - -3,5 0,6 "
Importacion b. equipo (vol.) -27,0 -1,2  -234 -16,9 -1,2 - -2,6 8,3 "
Matriculacion vehiculos carga -40,0 10,8 -30,8 -7,8 8,5 17,9 14,8 17,9 Abr. 10
Vtas.grand.empr.capital(4) -230 -17,7 -272 -235 -17,7 - -19,7 -153 Mar. 10
OPINIONES EMPRESARIALES
UCP b. consumo (5) 698 67,7 693 699 66,8 68,5 T.2.10
UCP b. equipo (5) 72,8 71,7 69,0 71,2 69,7 73,7 "

(1) Periodo disponible. (*) Se han revisado ponderaciones. (2) Corregido de variaciones estacionales, calendario y atipicos.
(3) Saldos de respuestas en %. (4) Corregido de calendario(5) UCP: Utilizacién Capacidad Productiva, en %.
Fuentes: SGACPE, INE, DA, Comisién Europea, DGT y MITyC.
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Cuadro 5. DEMANDA EXTERNA, BALANZA DE PAGOS Y RESER VAS EXTERIORES 21 de mayo de 2010

Total afio Enero-lltimo dato (1)  Pendlt. Ultimo Fecha
2008(2) 2009 2009 2010 dato Dato
COMERCIO EXTERIOR (ADUANAS)
Millones euro: - Exportaciones 189228 158254 37207 42731 13986 16652 Mar.10
- Importaciones 283388 208437 51230 55094 17548 20945 “
- Saldo comercial -94160 -50183 -14023 -12364 -3562 -4292 ‘
% variac. anual: - Exportaciones, Valor 2,3 -15,9 -21,6 14,8 12,8 214
Volumen 0,5 9,8 -17,9 17,4 14,8 238 !
- Importaciones, Valor 0,6 26,2 31,0 75 -3,9 20,6 ‘
Volumen -4,1 -17,4 -25,5 8,8 -3,2 22,0 !
- Saldo comercial, Valor -5,9 -46,7 -47,7 -11,8 -39,3 17,4
BALANZA DE PAGOS (Millones euro)
Saldo comercial -86724  -45038 -9445 -7188 -4133 -3055 Feb. 10
Saldo servicios, rentas y transfer. corrientes -19250 -12116 -5984 -5918 -2394 -3524 “
Saldo cuenta corriente -105973 -57154 -15429 -13105 -6526 -6579 ‘
Saldo cuenta de capital 5474 4068 590 1466 1295 171 !
Saldo cuenta corriente y de capital -100499 -53086 -14839 -11639 -5231 -6408 ‘
Variacion neta de pasivos, excluido BE 120170 70705 4387 -7235 10714 -17949
Variacion neta de activos, excluido BE 48413 23555 -6210 -19688 1819 -21507
Activos netos BE (3) 30218 10464 2256 1370 -3319 4689
- de los cuales: Variacion reservas (3) -645 -1563 -100 -115 -2 -113 ‘
NIVEL DE RESERVAS (Millones euro) (4) 14546 19578 15490 21657 20918 21657 Abr. 10

(1) Cifras acumuladas desde enero hasta el Gltimo mes con datos disponibles en el dltimo afio. (2) Aduanas cifras definitivas.
(3) Signo - significa aumento y signo + disminucién. (4) Datos de fin de periodo.
Fuentes: DA, BE y SGACPE.

EXPORTACIONES EN VOLUMEN IMPORTACIONES EN VOLUMEN

variaciéon anual en % variacién anual en %
30 30

20 | 20

10 M, | ,/ 10 4—AA AAA A A
0 A\ [\ V VVAA \J\ // 0 V—VW | W ‘JV\ /A
/V V v v " IW/ 10 — Slavizada V

R iginal v
— Suavizada N
-20 V -30

—_—

= Original
-30 -40
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2005 2006 2007 2008 2009 2010
BALANZA DE PAGOS. SALDOS NIVEL DE RESERVAS
medias trimestrales en millones euro, cve millardos euro
25
22000 wid bt bttt 20

-4.000 **/\A o o oo / 15 - ]

-6.000 \/\/\ o o J 10 + ]

-8.000 I\ ’ — Corrients y capital °
Comercia

-10.000 ‘ 0
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2005 2006 2007 2008 2009 2010




Cuadro 6. MERCADO LABORAL

21 de mayo de 2010

Ultimo dato Variaciéon anual en miles Variacion anual en %
Media Media  Pendlti-  Ultimo Media Media  Pendlt-  Ultimo
Fecha Miles 2009 2010(1) mo dato dato 2009 2010(1) mo dato dato
EPA
Activos T1.10 23007 189 -95 -92 -95 0,8 -0,4 -0,4 -0,4
Ocupados. Total " 18394 -1370 -697 -1211 -697 -6,8 -3,6 -6,1 -3,6
- No agrarios " 17559 -1337 -694 -1190 -694 -6,9 -3,8 -6,2 -3,8
- Asalariados " 15253 -1001 -590 -816 -590 -6,0 -3,7 -5,0 -3,7
- Temporales " 3721 -898 -305 -668 -305 -18,4 -7,6 -14,7 -7,6
- Indefinidos " 11533 -102 -285 -148 -285 -0,9 -2,4 -1,3 -2,4
Parados " 4613 1559 602 1119 602 60,2 15,0 34,9 15,0
% de la poblacién Activa Variacion anual en puntos porcentuales
Tasa de Paro.Total " - 18,0 20,0 18,8 20,0 6,7 2,7 4,9 2,7
- Varones " - 17,7 20,0 18,6 20,0 7,7 3,1 57 3,1
- Mujeres " - 18,4 20,2 19,1 20,2 54 2,1 3,9 2,1
- Jovenes (16-24 afos) " - 37,9 40,9 39,1 40,9 13,2 53 9,9 5,3
OFICINAS EMPLEO Variacion anual en Miles Variacion anual en %
Paro Registrado Abr. 10 4142 1104 607 561 498 43,5 17,3 15,6 13,7
Contratos Registrados " 1079 -2579 111 128 47 -15,5 2,6 12,1 4,6
SEGURIDAD SOCIAL
Afiliados medios. Total ~ Abr. 10 17649 -1113 -506 -463 -386 -5,8 -2,8 -2,6 -2,1
- Asalariados medios " 14497 -950 -382 -344 -278 -6,0 -2,6 -2,3 -1,9
1) Media del periodo para el que se dispone de informacion.
Fuentes: INE, MTIN y SPEE.
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Cuadro 7. PRECIOS Y SALARIOS

(Tasas de variacion anual en %) 21 de mayo de 2010
Media Meda Meda DIC DIC Penilimo Utimo ©ech@
2008 2009 2010(1) 08 09 dato dato d
ato
PRECIOS DE CONSUMO (IPC). Total 4,1 -0,3 1,2 1,4 0,8 1,4 1,5 Abr.10

Alimentacion 5,7 0,2 -0,5 2,6 -0,5 -0,3 -0,1 “
No alimentacion 3,6 -0,4 1,6 1,1 11 1,9 1,9 “
B. industriales sin energia 0,3 -1,3 -1,6 04 -1,7 -1,5 -1,5 “
Servicios 3,9 2,4 1,1 3,8 1,6 1,3 0,8 “
Energia 11,9 -9,0 13,0 -7,2 75 13,9 16,7 "
Subyacente (2) 3,2 0,8 01 24 03 0,2 0,1 “

DIFERENCIAL IPC: UE (3) 0,4 -1,2 -05 -0,7 -06 -0,4 -0,4  Abr.10
Zona del euro (3) 0,8 -0,5 01 -01 0,0 0,1 0,1 “

PRECIOS DE PRODUCCION (IPRI). Total 6,5 -3,4 15 0,4 0,4 1,1 2,4 Mar.10
Bienes de consumo 4,4 -0,6 -0,4 16 -05 -0,6 -0,1 “
Bienes de equipo 2,5 0,8 -0,1 2,3 0,1 0,0 0,0 “
Bienes intermedios 55 -5,4 -0,3 1,0 -2,7 -0,4 0,4 “
Energia 14,3 -6,8 7,8 -3,4 6,3 6,8 10,3 "

IVU: Exportacion 1,8 6,7 22 12 -67 -1,8 -1,9  Mar.10
Importacion 3,7 -10,6 -1,2 19 -72 -0,8 -1,2 “

SALARIOS: Convenios colectivos (4) 3,6 2,4 - 3,6 2,4 1,4 1,3 Abr.10

Coste salarial total por trabajador (5) 51 3,2 - 4,8 2,7 3,1 2,7 T.4.09

(1) Media del periodo para el que se dispone de datos sobre igual periodo del afio anterior.

(2) IPC general excluidos la energia y los alimentos no elaborados.

(3) Diferencia entre las tasas de variacion anual de Espafia, UE y Zona euro. Obtenida a partir de los IPC armonizados de los
respectivos paises miembros.

(4) Incorporado el impacto de las clausulas de salvaguarda (excepto el afio en curso).

(5) Los datos de diciembre corresponden a los cuartos trimestres.

Fuentes: INE, Eurostat, SGACPE y MTIN.
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Cuadro 8. SECTOR PUBLICO: ESTADO
(Cantidades acumuladas en millones de euros)

21 de mavo de 2010

DICIEMBRE PRESUPUESTO CAJA CONTABILIDAD NACIONAL
2009 2010 % Marzo Marzo % Marzo Marzo %
() (b) (b/a) 2009 2010 2009 2010
INGRESOS / RECURSOS 102038 121206 18,8 31269 32759 4,8 30103 31772 55
Impuestos 82761 107129 29,4 26161 28830 10,2 28392 30492 7.4
IRPF 30432 42633 40,1 11678 12924 10,7
Sociedades 20188 20184 0,0 1023 693 -32,2
IVA 15784 26111 65,4 9559 11311 18,3
Especiales 10141 11964 18,0 2304 2292 -0,5
Otros 6215 6237 0,4 1597 1610 0,8
Ingresos patrimoniales 3293 3445 4,6 978 1591 62,7
Resto 15984 10631 -335 4130 2338 -43,4 1711 1280  -25,2
PAGOS / EMPLEOS 189319 185036 -2,3 42614 48305 13,4 37835 40680 7,5
Personal 26570 27572 3,8 5635 6017 6,8
Compra bienes y servicios 4860 3515 -27,7 903 954 5,7
Intereses 17650 23224 31,6 6151 7579 23,2
Transferencias corrientes 112412 103137 -8,3 22144 26348 19,0
Inversiones reales 10468 9390 -10,3 2785 2883 315
Transferencias de capital 17360 14452  -16,7 4997 4522 -9,5
Fondo de contingencia 3745
SALDO NO FINANCIERO -87281 -63830 -26,9 -11345  -15546 37,0 -7732 -8908 15,2
ACTIVOS FINANCIEROS 29007 -17349 5532 -
ENDEUDAMIENTO (1) 116288 -28694  -10014 -65,1
Letras del Tesoro 34425 11355 -1714 -
Deuda a medio y largo 82952 19038 13342 -29,9
Préstamos -680 -37 -37 0,0
Otros pasivos -409 -1662 -1577 -5,1
(1) Necesidad de Endeudamiento (-) 6 Capacidad de Endeudamiento (+).
Fuente: MEH.
EJECUCION PRESUPUESTARIA INGRESOS
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Cuadro 9. SECTOR MONETARIO Y FINANCIERO

21 de mayo de 2010

FINANCIACION A RESIDENTES EN ESPANA (1)

Total financiacion (préstamos y valores)
Empresas y Familias
Administraciones publicas

TIPOS DE INTERES (2)

Tipo Oficial BCE (3)

Tipos euribor:

A 3 meses
A 12 meses

Deuda publica a 10 afios:
Espafia
Alemania
EE.UU

Diferenciales:

Espafia-Alemania
EE.UU.-Alemania

Tipos bancarios:

Préstamos y créditos. Tipo sintético
Préstamos hipotecarios (hogares)
Dep6sitos. Tipo sintético

INDICE ACCCIONES BOLSA DE MADRID (4)

TIPO DE CAMBIO (2)

Délares por 1 Euro
Yenes por 1 Euro
Tipo efectivo nominal (4)

DIC FEB MAR ABR

2009 2010 2009 2010 2010 2010 MAY-13 MAY-20
42 33 42 33 33 ; ) )
07 10 07 -1,1 -10 - - -
295 239 295 245 23,9 - - -
1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
123 066 071 066 064 064 068 0,69
162 122 124 123 122 123 124 125
397 392 380 398 383 39 391 4,08
327 318 323 319 314 309 295 2,74
326 377 359 371 376 38 361 331
71 75 57 79 70 81 96 134
1 59 36 52 62 77 66 57
3,84 329 332 329 326 - - -
336 2,62 262 267 2,60 - - -
153 124 128 1,18 130 - - -
27,23 -12,49 27,23 -1349 -955 -12,49 -16,91 -22,68
1,393 1,373 1461 1,369 1,357 1,341 1,259 1,233
130,2 1255 1312 1235 123,0 1253 1170 111,9
148 692 148 -525 -579 -692 -861  -849

(1) Tasa de variacion interanual. (2) Media del periodo. (3) Datos a fin de periodo. (4) Variacion porcentual a lo largo del afio.

Fuentes: BE, BCE, Bolsa de Madrid y MEH.
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Cuadro 10. ECONOMIA INTERNACIONAL (1)

21 de mayo de 2010

% V:rligci(,n IP1 IPC Paro Déficit publico
Ultimo dato % var. anual % var. anual % s/pob.activa (4) % PIB (2)
2009 [sitrim. [ Sfafio B0 | it dato | PEMI | it pato | PEMU | G pato | 2009 2010
antes antes meses (1) dato Dato

Alemania 49 02T1 15 15 9,1 Mar 1,1 1,0 Abr 8,0 7,8Abr -3,3 -5,0
Francia 25 01T1 1,2 1,6 6,2 Mar 1,6 1,7 Abr 9,1 9,6 T4 -7,5 -8,0
Reino Unido 49 02T1 -0,3 1,1 1,9 Mar 3,4 3,7 Abr 4,8 4,7 Abr -11,5 -12,0
Italia -51 05T1 0,6 1,4 6,6 Mar 1,4 1,5Abr 8,5 8,5Feb -5,3 -5,3
Espafia (3) 36 01T1 -1,3 -0,2 4,7 Mar 1,4 1,5Abr 188 20,0T1 -11,2 -9,8
UE 42 02Tl 0,3 3,5 6,1 Mar 1,9 2,0 Abr 9,6 9,6 Mar -6,8 -7,2
Zona euro 40 02T1 0,5 3,8 7,0 Mar 1,4 1,5Abr 10,0 10,0 Mar -6,3 -6,6
EE.UU. 24 08T1 2,5 1,3 52Abr 2,3 2,2 Abr 9,7 9,9 Abr -11,0 -10,0
Japon 52 12T1 4,2 6,7 28,8 Mar -1,1 -1,1 Mar 4,9 5,0 Mar -6,9 -6,7
OCDE -33 09T4 -0,7 24 7,7Feb 1,9 2,1 Mar 8,6 8,7 Mar -8,2 -8,3

(1) Tres meses respecto a tres precedentes. (2) Comisiéon Europea, FMI'y OCDE. (3) En Espafia IPI filtrado y cve.
(4) En Alemania y Reino Unido, paro registrado.
Fuentes: Eurostat, Comision Europea, OCDE, The Economist y MEH.
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Cuadro 11. ECONOMIA INTERNACIONAL (I1)

21 de mayo de 2010

Exportacion bienes (1)
% variacion

Importacioén bienes (1)
% variacion

Saldo balanza corriente

Bolsas valores (3)
% variacion

s/mes s/afio s/mes s/afio mm. € | % PIB (2) s/semana

antes antes antes antes aim. 22m. [ 2009 [ 2010 antes §/30-12-09
Alemania 10,7 20,7 Mar 11,0 16,5Mar 120,3T4 5,0 4,8 -6,1 -1,5
Francia 2,5 10,3 Mar 55 11,3Mar -40,5 Mar -2,9 =313 -7,9 -10,6
Reino Unido 1,0 15,7 Mar 52 140Mar -20,8T4 -1,3 -1,8 -6,6 -6,0
Italia 2,2 12,5 Mar 2,6 185Mar -44,9 Mar -3,2 -3,2 -7,6 -17,1
Espafia 9,2 22,1 Mar 11,9 21,3Mar -53,7 Feb -5,1 -4,6 -6,9 -22,7
UE 3,9 10,8Feb 1,9 5,3 Feb - -0,5 -0,4 -7,2 -6,6
Zona euro 7,5 17,7 Mar 10,3 17,9 Mar -33,2 Mar -0,6 -0,4 -7,3 -10,8
EE.UU. 4,5 24,2 Mar 40 28,0Mar -301,5T4 -3,0 -3,7 -6,6 -4,6
Japon 0,0 39,4 Mar -3,7 18,7 Mar 119,6 Mar 2,8 31 -5,6 -4,9
OCDE -1,3 19,7 Feb -1,3 19,0 Feb - -0,9 -0,8 - -

(1) Todos los datos son cve. Los de OCDE estan expresados en ddlares.
(2) Previsiones de la Comision Europea, FMI y OCDE. (3) Datos del dia anterior.
Fuentes: Eurostat, Comision Europea, OCDE, The Economist y MEH.
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CUADRO 12. RESUMEN DE INDICADORES

| (Variacion anual en % salvo indicacion en contrario
Ultimos Trimestres
Penilt. Ultimo Fecha
2008 2009 2010(1) | T.M.09 | T.IV.09 T..10 | T.1.10(1) dato dato (lt. dato
Actividad
PIB volumen encadenado (CNTR) (2) 0,9 -3,6 -1,3 -4,0 -3,1 -1,3 - - - T.1.10
- Dem. Nacional contribucion (2) -0,5 -6,4 -2,5 -6,6 -5,3 -2,5 - - - T.1.10
- Dem. Externa contribucién (2) 1,4 2,8 1,2 2,6 2,2 1,2 - - - T.1.10
Indicador Sintético Actividad CVEC -0,6 -2,6 1,3 -2,3 0,3 1,3 - - - T.1.10
Ventas en Grandes Empresas (3) -6,8 -12,7 1,6 -12,1 -6,7 1,6 - 0,6 5,0 Mar. 10
1. Sentimiento Econémico (90-09=100) 85,2 81,0 90,8 84,5 87,6 90,2 92,6 91,5 92,6 Abr. 10
Consumo Energia Eléctrica corregido 0,6 -4,3 3,4 -2,1 -1,3 2,8 5,8 4.5 5,8 Abr. 10
IPI General Filtrado -7,3 -15,8 0,3 -14,6 -5,6 0,3 - -1,9 54 Mar. 10
Indicador Confianza en la Industria -17,9 -31,2 -18,6 -29,3 -24,0 -20,1 -14,3 -17,6 -14,3 Abr. 10
Consumo Aparente de Cemento -23,8 -32,6 -18,2 -26,4 -16,7 -20,8 -10,5 -18,0 -10,5 Abr. 10
Utilizacién Capacidad Productiva 79,4 70,2 70,0 68,5 69,9 69,0 70,9 - - T.2.10
Demanda Nacional
Disponibilidades b. de consumo CVEC -11,9 -10,7 -7,0 -8,7 -3,6 -7,0 - -13,1 -1,0 Mar. 10
|. Comercio al por Menor (deflactado)(3) -6,0 -5,4 0,7 -4,5 -2,7 0,7 - -0,1 3,8 Mar. 10
Matriculacién Turismos (4) -27,5 -18,1 43,7 -0,7 29,8 447 40,7 64,3 40,7 Abr. 10
Indicador Confianza Consumidor (5) -33,7 -28,2 -18,6 -20,6 -19,9 -18,2 -19,6 -21,8 -19,6 Abr. 10
Disponibilidades b. de equipo CVEC -20,8 -27,0 -4,6 -25,5 -6,0 -4,6 - 2,8 -8,0 Mar. 10
Matriculacion Vehiculos de Carga (4) -43,6 -40,0 10,8 -30,8 -7,8 8,5 17,9 14,8 17,9 Abr. 10
Financiacién S. Privado (deflactada) 7,7 1,6 -0,6 1,1 -0,1 -0,6 - -0,6 -0,7 Mar. 10
Sector Exterior (Aduanas)
Exportaciones Bienes:Valor. 3,7 -15,9 14,8 -17,6 -3,3 14,8 - 12,8 21,4 Mar. 10
Volumen. 1,9 -9,8 17,4 -9,6 4,3 17,4 - 14,8 23,8 Mar. 10
Importaciones Bienes:Valor. 0,6 -26,2 7,5 -25,9 -12,8 7,5 - -3,9 20,6 Mar. 10
Volumen. -2,9 -17,4 8,8 -13,8 -1,7 8,8 - -3,2 22,0 Mar. 10
Déficit Comercial. Valor -4,9 -46,7 -11,8 -42.8 -34,3 -11,8 - -39,3 17,4 Mar. 10
Mercado Laboral
Activos 3,0 0,8 -0,4 0,2 -0,4 -0,4 - - - T.1.10
Ocupados -0,5 -6,8 -3,6 -7,3 -6,1 -3,6 - - - T.1.10
Parados 41,3 60,2 15,0 58,7 34,9 15,0 - - - T.1.10
- Tasa paro en % P.Activa 11,3 18,0 20,0 17,9 18,8 20,0 - - - T.1.10
Paro Registrado 24,6 43,5 17,3 43,5 29,8 18,5 13,7 15,6 13,7 Abr. 10
Afiliados a la SS (media mensual) -0,5 -5,8 -2,8 -6,0 -4,6 -3,0 2,1 -2,6 -2,1 Abr. 10
Precios y Salarios
IPC 4,1 -0,3 1,2 -1,1 0,1 1,1 15 1,4 1,5 Abr. 10
IPC Subyacente (6) 3,2 0,8 0,1 0,4 0,2 0,1 -0,1 0,2 -0,1 Abr. 10
Diferencial Espafia/zona euro (7) 0,8 -0,6 0,1 -0,6 -0,2 0,1 0,0 0,1 0,0 Abr. 10
Indice precios industriales 6,5 -3,4 1,5 -5,9 -1,9 1,5 - 1,1 2,4 Mar. 10
Salarios pactados (8) 3,6 2,4 - 2,7 2,5 1,5 1,3 1,4 1,3 Abr. 10
|. Coste laboral total por persona 4.8 3,5 - 3,4 2,5 - - - - T.4.09
S. Publico: Estado Enero Febrero Marzo
2009 2010 2009 2010 | 2009 2010
Déficit (-) Cont. Nacional. % PIB (9) -2,81 -9,49 -0,85 0,07 -0,07 0,48 0,31 -0,74 -0,85
Sector Monetario y Financiero (10) 2010
Ene. Feb. Mar. Abr. 6-May | 13-May | 20-May
Tipo de intervencién BCE (11) 2,50 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Interbancario a 3 meses. Euribor 4,63 1,23 0,66 0,68 0,66 0,64 0,64 0,68 0,68 0,69
Interbancario a 1 afio. Euribor 4,81 1,62 1,22 1,23 1,23 1,22 1,23 1,24 1,24 1,25
Deuda a 10 afios Espafia 4,36 3,97 3,92 3,99 3,98 3,83 3,90 4,29 3,91 4,08
T. Cambio Euro ($/€) 1,47 1,39 1,37 1,43 1,37 1,36 1,34 1,27 1,26 1,23
indice Bolsa Madrid (12) -40,56 27,23 -12,49 -8,15 -13,49 -9,55 -12,49 -22,24 -16,91  -22,68
Pro-memoria
Tipo Intervencién EE.UU (11) 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25
Precio Petréleo Brent $ barril 97,20 61,53 78,38 76,23 73,63 78,83 84,83 80,21 79,41 69,57

afno.

(1) Periodo disponible. (2) Datos corregidos de calendario y estacionalidad y contribuciones en puntos porcentuales. (3) Series corregidas
de calendario. (4) Estimacién DGT. (5) Saldos netos en porcentaje. (6) IPC excluidos energia y alimentos no elaborados. (7) Diferencia de
los IPC armonizados en puntos porcentuales. (8) Datos acumulados; los anuales incorporan revisiones por clausulas de salvaguarda. (9)
Datos acumulados desde enero. (10) Media del periodo. (11) Nivel fin de periodo. (12) Variacion porcentual acumulada desde el inicio del

Fuente: S. G. de Andlisis Coyuntural y Previsiones Econémicas, a partir de fuentes diversas.
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