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BOLETIN SEMANAL DE COYUNTURA ECONOMICA

I. Economia internacional y mercados finan-
cieros

I.1. Mercados financieros, materias primas y
economia

En su reunion del pasado dia 5 de
agosto celebrada en Frankfurt, el Consejo de
Gobierno del Banco Central Europeo (BCE)
decidi6 mantener sin variacién los tipos de
interés, dejando el tipo basico de referencia en
el 1% y los tipos de interés aplicables a la facili-
dad marginal de crédito y a la facilidad de de-
posito en el 1,75% y el 0,25%, respectivamente.
En la rueda de prensa posterior a la reunion, el
Presidente del BCE afirm6é que los datos
econdémicos disponibles del segundo trimestre
han sido mejores de lo esperado, pronosticando
gue en el proéximo trimestre estaran por encima
de las expectativas y que los tipos actuales
contintan siendo los adecuados.

Por otro lado, el Comité de Politica
Monetaria del Banco de Inglaterra (BoE ) de-
cidio, también el dia 5 de agosto, mantener el
tipo basico de intervencion en el 0,5% (vigente
desde el pasado 5 de marzo de 2009), asi como
el importe de su programa de recompra de acti-
vos, fijado en 200.000 millones de libras
(229.000 millones de euros) mediante la emi-
sion de reservas. La economia crecio en el se-
gundo trimestre de 2010 un 1,1% respecto al
trimestre anterior, el mayor incremento desde el
primer trimestre de 2006.

Con anterioridad, el martes 3 de agosto,
el Banco de la Reserva de Australia decidio
mantener sin variacion el tipo de interés oficial
(Cash rate) en el 4,50%. El Consejo considera
gue esta politica monetaria es adecuada para la
situacion actual de crecimiento econémico e
inflacion del pais.

El Comité Federal de Mercado Abier-
to (FOMC) de la Reserva Federal (Fed) deci-
dié el pasado dia 10 mantener sin variacion el
tipo objetivo de los Fondos Federales, que se
sitia en el rango del 0% - 0,25%. En la nota
posterior a la reuniéon se ha anunciado que los
tipos continuardn en un bajo nivel durante un
periodo de tiempo prolongado ante el debilita-
miento del ritmo de la recuperacién econémica.
El “ritmo de la recuperacion en la produccion y
el empleo se ha ralentizado en los meses re-
cientes" y se advierte que "el ritmo de la recupe-
racion econOmica probablemente ser4d mas
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modesto a corto plazo de lo previsto inicialmen-
te". El gasto de los hogares esta aumentando,
pero limitado por el alto nivel de desempleo, el
crecimiento modesto de los ingresos, la debilita-
cion en el mercado de vivienda y la restriccion
del crédito. Ademas, el FOMC comunicod que
comprara deuda publica estadounidense a largo
plazo con los vencimientos de los bonos hipote-
carios que tiene en cartera. El Comité man-
tendré inalterada su cartera de titulos en el nivel
actual mediante la reinversion de los rendimien-
tos de sus inversiones en deuda de agencias y
titulizaciones hipotecarias en bonos del Tesoro
a largo plazo para respaldar la recuperacion de
la economia en un contexto de estabilidad de
precios. Ademas, la Fed se compromete a "em-
plear sus herramientas de la manera que sea
necesaria para promover la recuperacion
econdémica y la estabilidad de precios". Asimis-
mo, el banco central estadounidense apuntd
que "reprogramara sus posiciones en valores
del Tesoro a medida que se produzcan venci-
mientos".

El Banco de Japén (BOJ) , en su reu-
nion del dia 10 de agosto, decidi6 mantener el
tipo de interés oficial en el nivel establecido el
19 de diciembre de 2008 (0,1%). De nuevo, el
banco central alerta sobre el problema de la
deflacion y afirma que la economia muestra
signos de moderada recuperacion motivada por
la mejora de las condiciones econdmicas en el
exterior, que aumentan las exportaciones y la
produccion.

TIPOS DE INTERES
Datos diarios en %

neses

== Euribor & 12 meses

2007 2008 2009 2010

Por lo que se refiere a los tipos de in-
terés en los mercados monetarios del area
del euro a lo largo de agosto, los rendimientos
de los depésitos (euribor) se han mantenido
practicamente estables respecto de finales del
mes de julio. Tras la sesién del pasado jueves,
el Euribor a doce meses se mantuvo al mismo



nivel que el dltimo dia del mes de julio (1,417%).
Desde el comienzo del afio ha aumentado 17
pb, situandose la media mensual de agosto en
el 1,423%, desde el 1,373% de julio. Por otro
lado, el Overnight Index Swap (OIS) a doce
meses, a lo largo de agosto, descendio 11 pb,
situdndose en la sesion del pasado jueves en el
0,60%, mientras que el diferencial Euribor-OIS a
un afo se situd en los 82 pb, frente a los 71 de
finales de julio.

En el mercado primario de deuda
publica, el Tesoro realiz6 el dia 5 de agosto
subasta de Bonos a tres afios. El tipo marginal
descendi6 109 puntos basicos respecto a la
emision anterior (10 de junio) y se situé en el
2,306%, adjudicandose 3.500 millones de eu-
ros, el 52,83% de la cantidad solicitada, cum-
pliéndose los objetivos de emisién (entre 2.500
y 3.500 millones de euros). Mas adelante, el dia
17 de agosto el Tesoro realizé subastas ordina-
rias de Letras a doce y dieciochos meses. El
tipo marginal de las Letras a doce meses des-
cendio 35 pb respecto a la emision anterior (20
de julio), y se situd en el 1,899%, adjudicandose
4.342,97 millones de euros, el 40,42% de la
cantidad solicitada. En cuanto a las Letras a
dieciocho meses, el tipo marginal se situé en el
2,150%, 25 pb por debajo del fijado en su dltima
emision (20 de julio), adjudicandose 1.172,27
millones de euros, el 25,92% de la cantidad
solicitada. El objetivo de emision que habia
fijado el Tesoro quedd plenamente alcanzado
(entre los 4.500 y 5.500 millones de euros). Por
ultimo, el dia 24 se realizaron subastas de Le-
tras a tres y seis meses. El tipo marginal a tres
meses descendid 5 pb respecto a la emision
anterior (27 de julio) y se situ6 en el 0,648%,
adjudicandose 2.700 millones de euros, el
45,54% de la cantidad solicitada. En cuanto a
las Letras a seis meses, cuya Ultima emision se
celebr6é también el 27 de julio, el tipo marginal
se redujo 11 pb y se situ6 en el 1,060%, adju-
dicandose 1.309,39 millones, el 25,65% de la
cantidad solicitada. El total de adjudicaciones de
Letras estuvo en linea con los objetivos de la
emisién anunciados por el Tesoro, cuyo importe
conjunto esperado ascendia a 4.500 millones y
el importe maximo a 5.500 millones.

Los mercados bursatiles mostraron a
lo largo de agosto un comportamiento adverso
debido a los temores en torno a la fragilidad de
la recuperacion de Estados Unidos. Tras la se-
sion del pasado jueves, en Estados Unidos el
indice Dow Jones registr6 un retroceso a lo
largo del mes de agosto del 4,6%, con lo que la
pérdida anual se sitda en el 4,2%. En Europa, y
para los mismos periodos, el Eurostoxx 50 re-
gistr6 un descenso del 4,9% y 12,1%, respecti-
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vamente. En cuanto a la Bolsa espafiola, el
IBEX-35 cedi6 un 4,7% desde finales de julio,
cerrando la sesién del pasado jueves en los
10.004,40 puntos, lo que representa una caida
del 16,2% desde el inicio del afio, siendo los
sectores inmobiliario (-10,2%), bancario (-8,7%)
y construccion (-4,0%) los que mas contribuye-
ron al retroceso en agosto.
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Enero 2007 = 100, datos diarios

120

100

80

— IBEX 35 4
-- Eurostoxx 50 > A 4 W 2
60 i 5 e
= Dow Jpnes g
40
2007 2008 2009 2010

En los mercados de deuda , la buena
acogida de las subastas de deuda celebradas a
lo largo del mes de agosto no evité que el dife-
rencial respecto al bono aleman aumentara.
Este activo se ha convertido de nuevo en valor
refugio, propiciando que su rendimiento haya
descendido mas que el del bono espafiol. Asi, el
rendimiento de la deuda publica espafiola a diez
afos se situd el pasado jueves en el 4,04% (22
pb menos que al término de julio) mientras que
el rendimiento del bono aleméan se situé en el
2,15% (52 pb menos). El diferencial, por tanto,
subié a lo largo de agosto 30 pb hasta quedar
situado, el pasado jueves, en 189 pb. En esa
misma fecha, el diferencial de Francia, Irlanda,
Italia, Portugal, Reino Unido y Grecia respecto a
Alemania se situaba en 33, 351, 163, 333, 74 y
947 puntos, respectivamente, aumentando en
todos estos paises.

En el mercado de divisas , alo largo de
agosto y respecto a las cotizaciones de finales
del mes de julio, el euro se deprecié un 2,6%
frente al ddlar, un 2,1% frente a la libra esterlina
y un 4,9% frente al yen. El aumento de la aver-
sion al riesgo, que favorece al dodlar, propicié
dicha evolucién. La moneda europea cerré la
sesion de ayer cotizando a 1,2693 ddlares,
107,15 yenes y 0,8174 libras, lo que supone
depreciaciones del 11,9%, 19,5% y 8,0%, res-
pectivamente, desde el comienzo del afio. En
términos de cambio efectivo nominal frente al
conjunto de los paises industrializados, y para el
mismo periodo, el euro se ha depreciado un
9,8%.



Por dltimo, la financiacion al sector
privado en Espafia desaceler6 su caida en
junio en cuatro décimas, hasta situarse en el
-0,8%, desde el -1,2% de mayo. Este resultado
fue consecuencia del menor recorte de la finan-
ciacién a las empresas (hasta el -2,1%, desde el
-2,4% de mayo) y al avance del 1% de la obte-
nida por las familias (0,6% en mayo), siendo
ésta la quinta tasa positiva consecutiva del afio.
Dentro de esta Ultima, la destinada a vivienda
crecid un 1,4% (cinco décimas mas que en ma-

yo).

El precio del barril de petréleo Brent,
que en los primeros dias de agosto llegé a al-
canzar 83,8 dolares/barril, se fue debilitando en
el transcurso del mes y en los dias 24 y 25 se
situé por debajo de los 71 délares, el menor
nivel desde el pasado mes de mayo. En esta
evolucién influyeron diversos factores, como el
aumento de las existencias estadounidenses o
la apreciacion del délar, pero, sobre todo, refleja
las expectativas de un menor crecimiento glo-
bal. No obstante, ayer el precio se recupero casi
cuatro dolares, hasta 74,5, por la caida del dolar
y el menor avance de las peticiones semanales
de desempleo en Estados Unidos.

I.2. Informacion por paises

De acuerdo con los indicadores apareci-
dos en agosto, la expansion mundial va a pro-
seguir en la segunda mitad del afio, pero a un
ritmo mas moderado, habiéndose mantenido
una notable desigualdad en la velocidad a la
gue las diversas economias se estan recupe-
rando. En el conjunto de la OCDE, el creci-
miento del PIB del segundo trimestre  fue del
0,7% (tasa intertrimestral no anualizada), lo
mismo que en los tres primeros meses del afo.
El ritmo de la actividad se desacelerd en Esta-
dos Unidos (del 0,9% en el primer trimestre al
0,6% en el segundo) y en Japoén (del 1,1% al
0,1%). En contraposicion, el PIB de la zona euro
super0 las previsiones, al crecer un 1% (0,2%
en el primer trimestre), impulsado por el espec-
tacular incremento del 2,2% en Alemania, el
mas elevado desde la reunificacion en 1990.
También el crecimiento se aceler6 en Reino
Unido (del 0,3% al 1,2%) y en Francia (del 0,2%
al 0,6%). En las grandes economias emergen-
tes el ritmo de expansién sigui6 muy fuerte,
pero con una ligera ralentizacién. Asi, el PIB de
China pas6é de crecer un 11,9% en el primer
trimestre a un 10,3% en el segundo, por el efec-
to de las medidas adoptadas para llevar su cre-
cimiento hacia niveles mas sostenibles.

Los indicadores globales de opinion,

gue tienen un caracter mas adelantado, apuntan
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también a un menor dinamismo en los proximos
meses. El indice PMI global de manufacturas

descendio siete décimas en julio y el de servi-
cios lo hizo en seis décimas, de forma que el
indice compuesto , que representa el 84% del
PIB mundial, perdié ocho décimas, hasta 54,6.
Este nivel es todavia consistente con un creci-
miento sélido, siendo esperanzador el avance
producido en el empleo, que puede paliar, en
parte, el menor estimulo fiscal. Asimismo, el
indicador compuesto adelantado , que elabora
la OCDE, anotd en junio una caida mensual de
una décima en el indice del conjunto de dicho
area, la primera desde febrero de 2009, si bien
supero6 el nivel de un afio antes en 8,5 puntos.
La evolucién mensual de este indicador por
paises fue dispar, con un descenso de una
décima en Estados Unidos y de cuatro en China
e India, frente a un notable avance de seis
décimas en Alemania. También se produjeron
descensos en Francia (-6) y Reino Unido (-4),
mientras que en el caso de Espafia, el indice
mantuvo el nivel del mes previo. Por (ltimo, el
indicador de clima mundial , que elabora el
Instituto de coyuntura Ifo , descendid nueve
décimas en el tercer trimestre, hasta 103,2
(2005=100), debido a que la mejora de 13,1
puntos en el componente de situacion actual no
pudo contrarrestar la pérdida de 14 puntos en el
de expectativas.
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1.2.1. Zona del euro

Como se ha sefalado, el PIB del se-
gundo trimestre crecié un 1% (tasa intertrimes-
tral no anualizada), tras el 0,2% del periodo
previo. La variacion interanual pasé del 0,6% en
el primer trimestre al 1,7% en el segundo. El
Presidente del Banco Central Europeo destaco
a comienzos de agosto que los datos disponi-
bles del tercer trimestre estaban siendo también
mas favorables de lo esperado, pero el resulta-
do del conjunto de la segunda mitad del afio
serd inferior al alcanzado en el segundo trimes-
tre.
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Entre los indicadores més recientes: la
estimacion provisional de la confianza de los
consumidores , que elabora la Comisiéon Euro-
pea, mejoré de -14 en julio a -11,7 en agosto. El
indice compuesto adelantado de The Confe-
rence Board, aument6é un punto en julio, hasta
112,5, si bien esta entidad apunta una modera-
cion para los proximos meses, destacando di-
versos riesgos como el debilitamiento de la de-
manda externa y la acusada divergencia en el
crecimiento de las economias europeas. El indi-
ce provisional PMI de servicios perdi6 dos
décimas en agosto, hasta 55,6, el de manufac-
turas lo hizo en 1,7 puntos hasta 55, el minimo
en 6 meses, y el indice compuesto descendié
seis décimas, hasta 56,1. El buen nivel de este
indice equivale a un crecimiento en torno al
0,7% (tasa intertrimestral no anualizada) y sefia-
la tan solo una ligera pérdida del impetu del
crecimiento. En los indicadores de actividad
referidos a junio, cabe destacar el aumento de
los pedidos industriales en un 2,5% mensual
(22,6% interanual) y de la produccion de la
construccion en un 2,7% mensual (3,1% inter-
anual), impulsado, en este caso, por el repunte
mensual del 7,2% en Espafia. Con un tono mas
moderado, la produccién industrial cay6 en
dicho mes un 0,1% mensual (8,2% interanual),
tras los avances notables de los tres meses
previos, y el volumen del comercio al por
menor se mantuvo estable, al igual que la tasa
de paro. En el terreno de la inflacién, los pre-
cios de consumo descendieron un 0,3% men-
sual en julio, por el periodo de rebajas, y la va-
riacion interanual fue del 1,7%, tres décimas
mas que el mes previo y la mas elevada en 20
meses, con un alza del 8,1% en energia. Sin
incluir este apartado ni los alimentos sin elabo-
rar, se observé un descenso mensual del 0,4%
y un alza interanual del 1%.

1.2.2. Alemania

Como se ha sefialado, el PIB del se-
gundo trimestre crecié un 2,2% (tasa intertri-
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mestral no anualizada), tras el 0,5% del primero,
gue se reviso desde el 0,2% inicialmente esti-
mado. El impulso provino tanto de la demanda
externa, como de la interna. EI consumo privado
crecié un 0,6%, después de tres trimestres de
retrocesos, y la formacién bruta de capital fijo
(4,7%) avanzo con fuerza, al continuar el dina-
mismo de la inversibn en maquinaria y equipo
(4,4%) que, no obstante, aln se mantiene en
bajos niveles tras su profunda caida en 2008-
2009. Ademas, se produjo una notable mejora
en la construccion (5,2%) debido, en parte, al
impacto de la climatologia, que penalizé la acti-
vidad del sector en los dos trimestres previos.
La aportacion de la variacion de existencias fue
casi neutral pero el sector exterior contribuyé
con ocho décimas, ya que las exportaciones
(8,2%) se aceleraron, mientras proseguia el
avance de las importaciones (7%). En el merca-
do laboral, la tasa de paro de julio descendio
una décima mensual, hasta el 7,6%, siete déci-
mas inferior a un afo antes. En los indicadores
de los meses mas recientes, el tono es muy
positivo, como la mejora del indice PMI de ser-
vicios en agosto al nivel mas alto en tres afios,
si bien el de manufacturas experiment6é un re-
pliegue, aunque continla en zona muy expansi-
va. Por otra parte, en agosto avanzaron el indi-
ce Ifo de confianza empresarial y el indice Gfk
de confianza de los consumidores, si bien el
indice ZEW de expectativas de inversores retro-
cedid. Se espera que el ritmo de crecimiento se
normalice en la segunda mitad del afio, en para-
lelo con una posible ralentizacién de los pedidos
exteriores de manufacturas. Aun asi, el Bun-
desbank revis6 el 19 de agosto su prevision de
crecimiento para 2010 desde el 1,9% al 3%.

1.2.3. Estados Unidos

El PIB del segundo trimestre, con datos
preliminares que se van a revisar hoy, crecié un
2,4% (tasa intertrimestral anualizada), tras el
3,7% del primero. El avance del consumo priva-
do se modero tres décimas, hasta el 1,6%, pero
el gasto publico crecié un 4,4%, tras caer un
1,6% el periodo previo. La inversion en equipo y
software (21,9%) prosiguid muy dinamica y la
residencial (27,9%) aumentd rapidamente para
beneficiarse de los incentivos a la compra de
viviendas. La variacion de stocks tuvo una apor-
tacion positiva al crecimiento de 1,1 puntos,
pero, en contrapartida, el sector exterior detrajo
2,8 puntos debido a un avance mucho mas
rapido en importaciones (28,8%) que en expor-
taciones (10,3%).

El tono de los ultimos indicadores, no
s6lo de expectativas sino también de situacion
actual, apunta a una clara moderacion. La acti-



vidad industrial siguié relativamente dinamica
pero su ritmo ha perdido vigor, segun apunta el
nivel 55,5 del indice PMI de manufacturas de
julio, inferior en casi cinco puntos al valor del
pasado abril. El mercado inmobiliario  ha sufri-
do la finalizacién de los incentivos, con fuertes
descensos en julio de las ventas de viviendas.
El gasto de las familias se esta comportando de
forma mucho mas cautelosa que en anteriores
fases expansivas y la tasa de ahorro disponi-
ble alcanzé el pasado junio un 6,4%, frente al
1,7% en agosto de 2007, al principio de la crisis
financiera. En el mes de julio la tasa de paro se
mantuvo en el 9,5%, que mas que duplica la de
hace tres afos, y el empleo descendié en 131
mil personas, dado que el avance del sector
privado no pudo compensar el cese de la con-
tratacién temporal para la elaboracion del censo
y los recortes en las administraciones locales.
La Oficina Presupuestaria del Congreso prevé
una moderacion del crecimiento, esperando que
el alza interanual del PIB del ultimo trimestre de
este afio sea del 2,8% (en el segundo trimestre
ha sido del 3,2%) y del 2% a finales de 2011.

Il. Economia espafiola
II.1. Produccién y Demanda

Segun los resultados de la Contabili-
dad Nacional Trimestral (CNTR), el PIB en
volumen, corregido de calendario y estacionali-
dad, crecié en el segundo trimestre de 2010 el
0,2% en términos intertrimestrales, una décima
mas que en el primero. Su tasa interanual re-
sulté ser muy proxima a cero (-0,1%) y superior
en una décima a la publicada por el INE en su
estimacién avance el pasado 13 de agosto. Por
su parte, para el PIB de la eurozona se estimo
un avance interanual del 1,7%, en el segundo
trimestre de 2010, y una variacion intertrimestral
del 1%, ocho décimas por encima de la del tri-
mestre previo.
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La mejora de la actividad econémica
espafiola en el segundo trimestre del afio fue
consecuencia del perfil menos contractivo de la
demanda nacional, que detrajo sélo medio pun-
to a la variaciéon interanual del PIB, 2,3 puntos
porcentuales (pp) menos que en el primer tri-
mestre. Por su parte, la demanda exterior neta
recortd en mas de un punto su contribucién al
avance anual del producto, aunque continuo
siendo positiva (0,4 pp).

Al menor debilitamiento de la demanda
nacional contribuyeron sus principales compo-
nentes, en especial, el consumo privado y la
inversién en equipo. La mejora de la confianza
de los consumidores, el aumento de la riqueza
financiera, el menor deterioro del mercado de
trabajo y el entorno de bajos tipos de interés
fueron suficientes para que junto con las medi-
das fiscales implementadas por el Gobierno,
impulsaran la recuperacion del consumo de las
familias. Asi, el gasto en consumo final de
hogares e ISFLSH registr6 en el segundo tri-
mestre de 2010 el tercer incremento intertrimes-
tral consecutivo, 1,2%, superior en tres décimas
al del trimestre anterior. En tasa interanual, el
consumo privado experimenté un avance del
2%, interrumpiendo asi la senda recesiva inicia-
da a mediados de 2008. Por componentes des-
taco, segln el INE, el dinamismo del gasto en
consumo de bienes y, especialmente, en bienes
duraderos (tasa superior al 13%).

Por su parte, el consumo de las Ad-
ministraciones Publicas  prolongé la tendencia
ascendente iniciada en el primer trimestre del
afio, hasta anotar una tasa intertrimestral del
0,7%. En términos interanuales el consumo
publico repunté hasta el 0,4%, tras la caida del
0,2% del trimestre precedente. Dicha acelera-
cion fue coherente, segun el INE, con el aumen-
to de la remuneracion de asalariados de las
Administraciones Publicas asi como con el vo-
lumen de compras de bienes y servicios del
sector y con las transferencias sociales de pro-
ductos adquiridos en el mercado para ser sumi-
nistradas a las familias. Debe tenerse en cuenta
que las medidas extraordinarias de consolida-
cion fiscal aprobadas en mayo se dejaran notar
plenamente a partir del tercer trimestre de este
afno.

En lo relativo a la inversion, la forma-
cion bruta de capital fijo (FBCF) redujo en el
segundo trimestre su ritmo de caida intertrimes-
tral, anotando una tasa del -0,7%, superior en
un punto a la del primer trimestre. Sus principa-
les componentes contribuyeron a dicha mejoria,
en especial la inversibn en equipo , que se
aceleré casi cuatro puntos en términos intertri-



mestrales, hasta el 4,6%, y entr6 en terreno
positivo en términos interanuales (8,7%) des-
pués de siete trimestres de descensos consecu-
tivos. La favorable evolucion del equipo la cons-
tatan, asimismo, los indicadores coyunturales
publicados, destacando especialmente el tono
fuertemente expansivo de las matriculaciones
de vehiculos de carga, que crecieron mas del
20% en media anual en el segundo trimestre de
2010.
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La inversién en construccion  moderd
ocho décimas su perfil contractivo, hasta el
-2,2% intertrimestral, como consecuencia del
menor debilitamiento de la inversién en vivien-
da, que recorté a mas de la mitad su magnitud
de caida (2,3%, frente al 5% del primer trimes-
tre) debido, en parte, a las medidas fiscales
implementadas por el Gobierno. Por su parte, la
inversion en otras construcciones acentud en
cuatro décimas su ritmo de retroceso, hasta
registrar una tasa intertrimestral del -2,2%.
También la inversién en otros productos
mostré un mayor debilitamiento, situando su
variacion intertrimestral en el -3,3%, mas de dos
puntos por debajo de la del trimestre anterior.

La variacion de existencias continué
en la senda alcista iniciada a finales del pasado
afio, experimentando un aumento intertrimestral
del 7,3%, ligeramente inferior (dos décimas) al
del trimestre previo.

La mejora en el comportamiento de la
demanda nacional estuvo acompafiada de una
ralentizacion de la contribucion de la demanda
externa neta , que se redujo en mas de un pun-
to en términos interanuales, hasta situarse en
0,4 pp. Dicha evolucion fue resultado de una
aceleracion de las exportaciones (1,7 puntos)
mas modesta que la de las importaciones (6,1
puntos), situandose sus respectivas tasas inter-
anuales en el 10,5% y 8,1%. En términos inter-
trimestrales, tanto las exportaciones como las
importaciones moderaron su ritmo de crecimien-
to, 3,1 y 1,2 puntos, respectivamente, hasta
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anotar cifras del 0,7%, las primeras, y 2,8%, las
segundas.

El menor dinamismo de las exporta-
ciones , en términos intertrimestrales, se explica
por la pérdida de vigor del componente de bie-
nes, que aumento el 1,3%, frente al 4,1% del
trimestre previo, asi como por el retroceso de
las exportaciones de servicios (0,5%), que re-
tomaron la tendencia descendente iniciada a
principios de 2008 e interrumpida en el primer
trimestre de 2010. A su vez, la evolucion con-
tractiva de las exportaciones de servicios fue
debida, principalmente, al descenso de los ser-
vicios no turisticos (0,8%, tras el repunte del
trimestre previo) y, en menor medida, al consu-
mo de los no residentes en el territorio nacional,
que se desaceler6 siete décimas hasta registrar
una tasa nula.

Respecto a las importaciones , el com-
portamiento menos dinamico en el segundo
trimestre de 2010 fue debido a la ralentizacién
del componente de bienes, que creci6 el 2,2%
intertrimestral (4,3% en el trimestre anterior),
parcialmente contrarrestado por la aceleracion
de las importaciones de servicios (4,8%, frente
al 3,4% del primer trimestre). Las importaciones
de bienes también pueden estar recogiendo en
parte el impacto de las medidas fiscales imple-
mentadas por el Gobierno. A su vez, la evolu-
cion de las importaciones de servicios se expli-
ca tanto por el mayor aumento de los servicios
no turisticos como por el repunte del consumo
de residentes en el exterior, cuyas tasas inter-
trimestrales se situaron en el 5,6% y 0,8%
(4,2% y -0,5% en el trimestre precedente).

El proceso de recuperacion de la activi-
dad econdmica se reflejo en las principales ra-
mas de actividad , especialmente en la indus-
tria y en los servicios, cuyos valores afiadidos
brutos (VAB) crecieron el 2,2% y el 0,4% en
tasa interanual, respectivamente, primeros au-
mentos tras nueve y cinco trimestres de des-
censos ininterrumpidos. El tono mas expansivo
de la actividad en la industria fue consecuencia,
segun el INE, de la mayor demanda de bienes
de consumo, especialmente duraderos, y de
bienes de capital. No obstante, en términos
intertrimestrales se observé un recorte de més
de un punto en el VAB industrial, hasta situarse
en el 0,6%, mientras que el del sector servicios
crecié el 0,3% tras la estabilizacién del primer
trimestre del afio. Dentro del sector servicios,
los de no mercado registraron un incremento
intertrimestral del 0,8%, tras el descenso del
0,5% del trimestre anterior, y los de mercado se
aceleraron una décima hasta el 0,2%.



El PIB a precios corrientes experi-
menté en el segundo trimestre un incremento
anual del 0,2%, primer aumento tras cinco tri-
mestres de caidas, y del 0,2% intertrimestral,
cifra esta ultima inferior en una décima a la del
trimestre precedente. Por su parte, el deflactor
implicito del PIB se estabilizé en términos inter-
trimestrales, tras el aumento del 0,2% del primer
trimestre, y el Coste Laboral Unitario recorté en
tres décimas su ritmo de caida, hasta el 0,2%,
por lo que el mark-up agregado de la economia
retrocedi6 el 0,2% en tasa intertrimestral, medio
punto menos que en el trimestre anterior.

En lo relativo al empleo, los ocupados ,
en términos de puestos de trabajo equivalentes
a tiempo completo, atenuaron en 1,2 puntos su
ritmo de descenso interanual y en dos décimas
el intertrimestral, hasta registrar tasas del -2,5%
y -0,2%, respectivamente. Dicha convergencia a
la estabilizacion fue debida a la menor destruc-
cion de empleo asalariado (-0,2% intertrimestral,
frente al -0,5% del trimestre previo), mientras
que el empleo no asalariado descendié el 0,3%,
retomando la senda recesiva interrumpida en el
trimestre precedente. Como resultado de la
aceleracion del PIB (una décima) y la menor
destruccion de empleo (dos décimas), en térmi-
nos intertrimestrales, la productividad aparente
por ocupado crecio el 0,4%, una décima menos
que en el primer trimestre del afio.
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Por dltimo, la necesidad de financia-
cion exterior de la economia espafiola  se
situd en el segundo trimestre de 2010 en 11.664
millones de euros (datos brutos), el 4,3% del
PIB, lo que supone una ligera ampliaciéon (una
décima) respecto al mismo periodo de 2009
(4,2% del PIB).

EL INE publicd, asimismo, la actualiza-
cibn de las estimaciones de la Contabilidad
Nacional Anual relativas al periodo 2006-2009,
las cuales han sido incorporadas a la serie tri-
mestral de PIB. Se ha revisado una décima a la
baja la variacion anual del PIB en el afio 2009,
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hasta el -3,7%, y se han mantenido inalteradas
las correspondientes a los afios 2006 a 2008. A
pesar de ello, la destruccién de empleo también
ha resultado ser una décima inferior a la inicial-
mente estimada. La revisién del PIB real en
2009 responde a la menor aportacion de la de-
manda externa al crecimiento, que pasa de 2,8
a 2,7 puntos. A su vez, la mayor caida estimada
para las exportaciones y el menor descenso de
las importaciones justifican dicha revision. Res-
pecto a los componentes de la demanda nacio-
nal, la tasa anual del consumo privado se ha
revisado siete décimas al alza en 2009, la del
gasto de las AAPP seis décimas a la baja y la
de la formacién bruta de capital fijo siete déci-
mas también a la baja. Dentro de esta Ultima,
tanto la inversién en equipo como en construc-
cion decrecen a mayor ritmo que en la serie
anterior (1,7 y 0,7 puntos, respectivamente),
mientras que la inversidn en otros productos
recorta en un punto su magnitud de descenso.

En relacion al sector industrial , el indi-
ce de Produccion Industrial (IPl) registré en
junio un incremento interanual del 3,1%, tasa
que se sitba en el 3% al corregir los efectos del
calendario laboral. Esta ultima cifra supone una
ligera desaceleracion en relaciéon al mes previo
(3,2%). Asi, el segundo trimestre del afio se
cerr6 con un aumento medio anual del IPI filtra-
do del 2,8%, superior en dos puntos y medio al
del trimestre precedente. También en términos
intertrimestrales se observé una mejora signifi-
cativa, pasando el indice de una tasa del 0,1%
en el primer trimestre de 2010 al 0,8% en el
segundo, con series corregidas de efectos esta-
cionales y calendario.

PRODUCCION Y VENTAS SECTOR INDUSTRIAL
variacion anual en %, corregida de calendario
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Por destino economico de los bienes y
con series brutas, los principales grupos presen-
taron un comportamiento expansivo en junio,
correspondiendo el mayor aumento interanual a
los bienes de consumo duradero, 5,6%, que
pusieron fin a la senda descendente iniciada en
mayo de 2008. Su repercusién en el indice ge-
neral fue de 0,2 puntos porcentuales (pp). Les



siguieron los bienes intermedios, que crecieron
el 4,6% respecto a un afio antes, 5,1 puntos
menos que en el mes de mayo, y cuya repercu-
sion se situ6é en 1,6 pp. También repercutieron
positivamente la energia, 0,6 puntos, los bienes
de consumo no duradero, 0,5 puntos, y los bie-
nes de equipo, 0,3 puntos, situandose sus res-
pectivas variaciones interanuales en el 4,2%,
1,9% vy 1,4%.

Por ramas de actividad, las de mayor
repercusion negativa fueron la fabricacion de
elementos metdlicos para la construccién
(-19,9% vy repercusion de -0,8), fabricacion de
bebidas (-6,4% vy repercusion de -0,3), fabrica-
cion de locomotoras y material ferroviario
(-40,9% vy repercusién de -0,3) y fabricacion de
elementos de hormigén, cemento y yeso
(-16,6% y repercusién de -0,3). Por el contrario,
los repercusiones positivas mas elevadas co-
rrespondieron a la fabricacion de vehiculos de
motor (24,1% vy repercusiéon de 0,7), refino de
petréleo (14% y repercusién de 0,5), fabricacion
de otra maquinaria para usos especificos (42%
y repercusion de 0,5) y, por ultimo, fabricacion
de componentes, piezas y accesorios para
vehiculos de motor (15,3% y repercusion de
0,5).

Respecto a la actividad en el sector de
la construccion , el indice de Produccion de la
Industria de la Construccién, publicado por EU-
ROSTAT, repunté en junio, pasando de una
tasa interanual del -18,9% en mayo al 18,6%.
Esta mejoria del IPIC se explica por el elevado
aumento del componente de edificacién (31,4%,
frente a la caida del 14,6% en mayo), asi como
por el menor descenso del componente de obra
civil (27,5% tras el 35,9% del mes anterior). El
segundo trimestre de 2010 se saldé con un
retroceso del IPIC del 6,8% en relacion con el
mismo trimestre de 2009, inferior en 6,3 puntos
al del primer trimestre.

En cuanto a la informacion publicada
sobre ventas, empleo y salarios en las gran-
des empresas , estadistica elaborada por la
Agencia Tributaria y basada en las declaracio-
nes mensuales de IVA, se observa, con datos
corregidos de calendario y deflactados, un ligero
recorte en junio (tres décimas) en su ritmo de
crecimiento. En efecto, las ventas totales expe-
rimentaron un aumento interanual del 3,2%
(3,5% en mayo) y las interiores del 1,8%, idénti-
co al del mes previo. Por su parte, las importa-
ciones moderaron su ritmo de avance, pasando
de una tasa del 18,1% en mayo al 11,8% en
junio, asi como las exportaciones, que se in-
crementaron el 11,3%, casi dos puntos y medio
menos que en mayo.
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El desglose de las ventas interiores por
grandes grupos refleja, en junio, un mayor ritmo
de crecimiento tanto en los bienes y servicios de
consumo (9%, frente al 3,5% en mayo), como
en equipo y software (8,9% tras el 3,1% del mes
previo), mientras que los intermedios se des-
aceleraron mas de tres puntos, hasta anotar
una tasa del 0,9%, y la construccién y promo-
cion siguié contrayéndose, si bien a un ritmo
mucho menor (-6,8%, tras la caida del 21,3%
del mes precedente).

La magnitud de descenso del empleo se
redujo tres décimas en junio, hasta situarse en
-1,9% en tasa interanual, mientras que la retri-
bucion bruta media se aceleré 1,7 puntos hasta
alcanzar un crecimiento del 1,1%, de modo que
la retribucion bruta total anotd un retroceso del
0,9% en dicho mes, de magnitud inferior en casi
dos puntos al de mayo.

Respecto a la actividad en el sector
turistico , las pernoctaciones hoteleras aumen-
taron en julio el 7,2% en tasa interanual, casi
dos puntos mas que en el mes anterior (5,4%).
Esta aceleracion se explica por el mayor ritmo
de crecimiento de las pernoctaciones de no
residentes (11,1%, frente al 5,4% de junio),
parcialmente compensado por el menor avance
de las pernoctaciones de residentes (1,8%,
frente al 5,4% de junio). Igualmente destaca la
llegada a Espafia de casi siete millones de turis-
tas extranjeros en julio, cifra que supone un
incremento interanual del 4,5%, el mayor avan-
ce de los ultimos 26 meses y superior en 2,8
puntos al de junio. El gasto turistico de los no
residentes ascendio en julio a 6.334 millones de
euros, un 3,7% mas que en el mismo mes de
2009, lo que supone una aceleracién de 1,3
puntos respecto a junio.

Las ventas de comercio al por menor
sin estaciones de servicio , una vez eliminado
el efecto de los precios y del calendario laboral
y a precios constantes, experimentaron en julio
una caida interanual del 2,1%, frente al avance
del 1,4% del mes previo. Por grupos, y con se-
ries deflactadas originales, el de no alimenta-
cion se contrajo el 4,2% en julio, tras el avance
del 3,3% del mes precedente, como conse-
cuencia del descenso de las ventas de produc-
tos de equipo para el hogar (-7,4%) y de otros
bienes (-4,5%). No obstante, hay que tener en
cuenta que las cifras de junio podrian estar in-
fluenciadas, al menos en parte, por las medidas
fiscales implementadas. Por su parte, el de ali-
mentacién experimentd un aumento del 1,6%,
interrumpiendo asi la senda descendente inicia-
da en abril. También el componente de grandes
superficies volvié a terreno negativo en dicho
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mes, -2,4% interanual, con series corregidas de
calendario y a precios constantes, tras el incre-
mento del 0,1% experimentado en junio.

I1.2. Sector exterior

En junio, segun Aduanas, el déficit
comercial se situé en 4.711 millones de euros,
lo que representa un incremento del 45,6%
respecto al mismo mes del afio anterior (27,5%
en mayo). La ampliacion del desequilibrio
exterior se origin0 en ambos componentes,
energeético y no energético. El déficit energético
aumentd un 58,9%, el sexto avance
consecutivo, y el no energético subié un 23,3%,
después de haberse estabilizado en mayo
(0,1%). El nivel de las exportaciones, en
volumen y corregido de estacionalidad y efectos
de calendario, fue inferior (-3,4%) al de mayo,
mes en el que se alcanzé el maximo desde
octubre de 2008, y el de las importaciones
registrd un ligero repunte (0,7%), después de
dos retrocesos mensuales. En comparacion con
un afo antes, las exportaciones e importaciones
en términos reales se incrementaron,
respectivamente, un 13,5% y un 14,7% (20,7%
y 19,9% en mayo).
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En cuanto al sector del automovil, las
ventas exteriores aumentaron un 4,7%
interanual en términos nominales, el segundo
avance consecutivo, y las compras se
incrementaron un 34,1%, la primera subida
desde diciembre. Por dltimo, la importacion de
partes y piezas de automoviles crecié un 6,4%,
la menor tasa postiva desde octubre.

11.3. Precios

El indice de Precios de Consumo
(IPC) registré un descenso intermensual del
0,4% en julio, frente a un descenso significati-
vamente mayor (0,9%) en el mismo mes de
2009, caidas que tienen caracter estacional y
estan asociadas a las rebajas de verano. De
esta forma, la tasa de variacion interanual del
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IPC aumenté cuatro décimas respecto a la de
junio hasta situarse en el 1,9%. El aumento del
IVA fue el principal responsable del repunte de
la tasa de inflacién en julio, afectando a todos
los grandes grupos, con excepcién del de ali-
mentos elaborados, que ha moderado su creci-
miento interanual al descontar el efecto sobre
precios del aumento de los impuestos especia-
les del tabaco. La inflacion subyacente aumenté
también cuatro décimas, hasta el 0,8%.

PRECIOS DE CONSUMO
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Con todo, la subida més acusada volvié
a ser la de los productos energéticos. El indice
de estos precios crecidé un 1,1% respecto al mes
anterior, incremento mayor que el de un afio
antes (0,3%), por lo que su tasa de variacion
interanual anot6 un aumento de 0,9 pp., hasta el
11,8%. Esta aceleracion se debié al comporta-
miento de las gasolinas y gasoleos, pues la
partida de carburantes y combustibles aument6
su tasa interanual en mayor medida (1,6 pp.)
que el total de los productos energéticos, hasta
el 14,9%.

Los precios del consumo alimenticio su-
bieron un 0,2% durante el mes de julio, frente a
un aumento mayor (0,4%) de un afio antes, con
lo que su tasa interanual pas6 del 1% de junio el
0,8% en julio. La evolucion de los dos grandes
grupos de alimentacion del IPC fue dispar. Los
precios de la alimentacién elaborada redujeron
su tasa interanual en medio punto, hasta el
0,7%, debido en gran medida al descuento del
escalon alcista de la subida de los impuestos
especiales sobre el tabaco en el verano de
2009. Por su parte, los precios de la alimenta-
cién fresca, mantuvieron la tendencia alcista
que iniciaron en el pasado marzo, elevando su
ritmo de variacion anual en 0,6 pp, hasta el
1,1%. A nivel méas desagregado, y en relacién a
un afio antes, cabe destacar las subidas de las
patatas y sus preparados (19,1%) y del tabaco
(11,7%). En sentido contrario cabe mencionar
retrocesos del orden del 4% en los precios de
carne de ave y leche.
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Los precios de los bienes industriales
no energeéticos (BINES) registraron en julio un
descenso intermensual del 3,3%, frente a la
caida algo mas acusada (3,9%) de un afio ante-
s. Con ello, su tasa de variacion interanual se
hizo siete décimas menos negativa y se
aproximé a la estabilidad interanual (-0,1%).
Dentro de este grupo, la partida de Vestido y
Calzado disminuyé un 11,7% intermensual en
julio, descenso similar al de un afio antes. Por
otra parte, los precios de los automdviles au-
mentaron un 1,6% en el mes, con lo que su tasa
roza ya la estabilidad interanual. Se siguen ob-
servando caidas en los precios de los medica-
mentos, debido a la tendencia creciente hacia
los genéricos y a las medidas extraordinarias
aprobadas en el mes de mayo para reducir el
gasto farmacéutico.

Los precios de los servicios anotaron un
aumento intermensual del 0,8% en julio, tres
décimas por encima del que tuvo lugar un afio
antes, con lo que su tasa interanual paso6 del
1% al 1,4%. Esta evolucion se debid, principal-
mente, a la partida de turismo y hosteleria, que
incrementd su tasa de variacion anual en seis
décimas, hasta el 0,9%; la subclase de viajes
organizados mostré una nueva y mas intensa
evolucién alcista en julio, lo que hizo que su
tasa interanual pasase del -5,3% de junio al
-1,6%. Otros servicios que vienen manteniendo
una elevada inflacion fueron los seguros médi-
cos (5,8% en julio), los seguros para la vivienda
(3,6%) y la ensefianza superior e infantil, ambas
con un 3,4%.

Por su parte, la tasa de inflacién de la
UEM aumenté tres décimas en julio, hasta si-
tuarse en el 1,7%, aceleracion a la que, si bien
contribuyeron todos sus grandes componentes,
el energético lo hizo en mayor medida, por lo
gue la inflaciébn subyacente solo subié una
décima, hasta el 1%. Estos incrementos se re-
produjeron en, practicamente, todos los paises
de la UEM.
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La inflacion armonizada espafiola  su-
bio cuatro décimas en julio y se situd en el 1,9%
lo mismo que la subyacente, pasando del 0,4%
al 0,8%). De esta forma, aunque el ligero dife-
rencial de inflacién desfavorable de Espafia
frente a la eurozona aumenté sélo 0,1 pp., si-
tuandose en 0,2 pp., el de la subyacente, favo-
rable a Espafia, se redujo sensiblemente (en
tres décimas, hasta -0,2 pp.), debido a la reper-
cusion de los nuevos tipos del IVA.
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Mas recientemente, el INE ha publicado
los datos de precios industriales correspon-
dientes al mes de julio. Segun los mismos, el
IPRI mantuvo estable su tasa anual respecto a
junio (3,2%), a pesar de un incremento de siete
décimas en la tasa del componente energético,
hasta el 9,2%. EI IPRI no energético, en cambio,
redujo su tasa anual en dos décimas, hasta el
1,5%, debido exclusivamente al descenso de la
correspondiente a los bienes intermedios (del
3,7% al 3,1%); mientras, practicamente se man-
tuvieron préximas a cero las tasas anuales de
los otros dos grandes grupos: la de bienes de
consumo, que no vario respecto a junio (0,3%) y
la correspondiente a los precios de los bienes
de inversion, que crecio soélo una décima (hasta
el 0,2%).
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11.4. Mercado laboral

Segun los datos del Ministerio de Traba-
jo e Inmigracién (MTIN), la cifra media mensual
de afiliados en situacién de alta laboral en el
sistema de la Seguridad Social se situé en el
pasado julio en 17.848,3 mil, 62,5 mil personas
mas que el mes anterior. Sin embargo, en la
serie desestacionalizada esa variacion inter-
mensual se convierte en un descenso de 34,3
mil personas, equivalente a una tasa intermen-
sual del -0,2%. En comparaciéon con el mismo
mes del afio anterior, la tasa de variaciéon fue
del -1,6%, frente al -1,7% de junio, lo que impli-
ca una pérdida préxima a los 300 mil afiliados a
lo largo de los ultimos doce meses.

Segun la situacién profesional de los afi-
liados, los asalariados aumentaron en 67,9 mil
personas en julio y los no asalariados disminu-
yeron en 5,3 mil. En comparacion con el mismo
mes del afio anterior, los primeros experimenta-
ron un retroceso del 1,5%, igual al de junio,
aunque inferior al de meses anteriores, mientras
que en el segundo colectivo la caida interanual
fue mas intensa (-2,4%), aunque con una ligera
mejora respecto a junio.

Por grandes ramas de actividad no
agraria, tanto la industria como, en menor medi-
da, la construccién continuaron moderando en
julio sus tasas de caida interanual; de hecho,
esta Ultima siguié mostrando los retrocesos mas
acusados (-12,7%) y siguen siendo muy supe-
riores a los de la industria (-4%). En servicios la
tasa anual de afiliaciones ha vuelto a crecer en
una décima, hasta el 0,4%.

D. G. de Analisis Macroeconémico y Economia Internacional
S.G. de Analisis Coyuntural y Previsiones Econémicas
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En cuanto a los trabajadores extranje-
ros, sus cifras de afiliacibn aumentaron sélo en
500 personas en el mes de julio; respecto al
mismo mes de 2009, se contabilizaron 34,7 mil
afiliados menos, cifra que representa una caida
anual del 1,8%, algo superior tanto a la de junio
como a la del total de afiliados.

El paro registrado en los Servicios
Publicos de Empleo al finalizar julio afecté a
3.908,6 mil personas, lo que implica un descen-
so de 73,8 mil en relacién al mes precedente.
Aunque esta cifra se reduce a una caida de
37,8 mil cuando se corrige de factores estacio-
nales, la tasa intermensual resulta negativa
(-0,9%) por segundo mes consecutivo desde
enero.

Desde una perspectiva sectorial, el paro se
redujo respecto al de junio en todos los sectores
no agrarios, con mayor intensidad relativa en
industria (-2,6%) y construccién (-2,2%) que en
servicios (-1,9%); por el contrario, se registraron
ligeros incrementos intermensuales en el colec-
tivo sin empleo anterior (0,4%). Respecto al
mismo mes de 2009, el ritmo de crecimiento
siguié reduciéndose en todos los sectores o
colectivos, asi como en el conjunto (10,3%,
frente al 11,7% de junio). Por lo que respecta al
namero de parados extranjeros, se contabiliza-
ron casi 570 mil, con un nuevo descenso en el
mes, de 14,3 mil personas. Respecto a un afio
antes, la tasa de crecimiento interanual fue del
18,2%, inferior a la del mes anterior, aunque
sigue superando ampliamente a la correspon-
diente a los trabajadores nacionales.

Madrid, 27 de agosto de 2010
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[ll. Estadisticas de proxima aparicion (del 30 de a  gosto al 3 de septiembre de 2010)

, FECHA

ESTADISTICA EFUENTE PUBLICACION DATOS
Indicador adelantado del IPC armonizado espafiol INE 30 Agosto
Encuesta de coyuntura industrial MITYC 30 Agosto
Balanza de pagos BE 31 Junio
Agregados monetarios BE 31 Julio
Déficit de caja del Estado IGAE 31 Julio
Hipotecas INE 31 Junio
Encuesta de ocupacién de alojamientos turisticos INE 31 Julio
Consumo de energia eléctrica REE 1 Agosto
Ventas de automoviles ANFAC 1 Agosto
Paro registrado MTIN 2 Agosto
Afiliaciones a la S.S. MTIN 2 Agosto
i?ig:gis de precios Export-Import de productos indus- INE 3 Julio
Zona euro
Clima econémico Eurostat 30 Agosto
IPC “ 31 Agosto
PIB “ 2 I1-Trim (p)
Alemania
Empleo y paro Bundesbank 31 Agosto
Italia
IPC ISTAT 31 Agosto
Paro ISTAT 31 Julio
Japén
IPI METI 30 Julio

D. G. de Andlisis Macroeconémico y Economia Internacional
S.G. de Analisis Coyuntural y Previsiones Econémicas 14



IV. Cuadros y gréficos
iNDICE™

Cuadro 1. Contabilidad Nacional Trimestral

Cuadro 2. Actividad General e Industrial

Cuadro 3. Actividad en Construccion y Servicios

Cuadro 4. Demanda interna. Consumo Privado e Inversién en Equipo
Cuadro 5. Demanda Externa, Balanza de Pagos y Reservas exteriores
Cuadro 6. Mercado Laboral

Cuadro 7. Precios y Salarios

Cuadro 8. Sector Publico: Estado

Cuadro 9. Sector monetario y financiero

Cuadro 10. Economia internacional (1)

Cuadro 11. Economia internacional (II)

Cuadro 12. Resumen de indicadores

(1) Para una informaciéon mas amplia y relacion de siglas de fuentes citadas en los cuadros, consultar la Sintesis de Indica-
dores Economicos (publicacion mensual).

D. G. de Andlisis Macroeconémico y Economia Internacional
S.G. de Analisis Coyuntural y Previsiones Econémicas 15



Cuadro 1. CONTABILIDAD NACIONAL TRIMESTRAL. BASE 20 00

(Variacion %, volumen encadenado, datos corregidos (1), salvo indicacioén en contrario) 27 de agosto de 2010
Tasas interanuales
2009 2010(4) 2009 1I 2009 III 2009 IV 2010 | 2010111
Demanda
Gasto en consumo final -2,3 0,6 -3,0 -2,3 -1,8 -0,3 15
. Gasto en consumo final de los hogares -4,3 0,8 -5,5 -4,2 -2,6 -0,3 2,0
. Gasto consumo final de las ISFLSH(2) 1,0 11 1,0 1,2 0,8 0,9 1,3
. Gasto en consumo final de las AA.PP. 3,2 0,1 4,3 2,7 0,2 -0,2 0,4
Formacioén bruta de capital fijo -16,0 -8,8 -18,0 -16,4 -14,0 -10,5 -7,0
. Bienes de equipo -24,8 1,7 -31,5 -25,5 -16,9 -4,8 8,7
. Construccion -11,9 -11,4 -12,0 -11,7 -11,9 -11,4 -11,4
. Otros productos -16,2 -14,0 -16,9 -18,7 -17,2 -15,4 -12,4
Variacion de existencias (3) 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,0 0,1
Demanda nacional (3) -6,4 -1,7 -7,5 -6,5 -5,3 -2,8 -0,5
Exportaciones -11,6 9,7 -15,8 -11,0 -2,1 8,8 10,5
Importaciones -17,8 5,0 -22,2 -17,2 -9,2 2,0 8,1
Demanda externa neta (3) 2,7 1,0 3,1 2,6 2,3 15 0,4
Oferta
Agricultura y pesca 1,0 -2,9 0,7 1,6 15 -2,2 -3,5
Energia -6,4 0,2 -6,5 -7,3 -6,3 0,1 0,2
Industria -13,6 -0,1 -15,9 -14,8 -11,0 -2,3 2,2
Construccion -6,2 -6,4 -6,3 -7,1 5,4 -6,3 -6,4
Servicios -1,0 0,0 -1,6 -0,9 -0,9 -0,4 0,4
. Mercado -1,9 -0,2 -2,6 -1,7 -1,6 -0,7 0,3
. No mercado 2,1 0,6 2,2 2,0 1,6 0,6 0,7
PIB a p.m. -3,7 -0,7 -4,4 -3,9 -3,0 -1,3 -0,1
Pro memoria (datos brutos)
PIB a p.m. -3,7 -0,4 -4,5 -4,0 -2,6 -0,9 0,2
Empleo equivalente tiempo completo -6,6 -3,2 -7,2 -7,1 -5,7 -3,8 -2,6

(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. (4) Primer semestre.

Fuente: INE.
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Cuadro 2. ACTIVIDAD GENERAL E INDUSTRIAL
(Tasas de variacion anual en % salvo indicacién en contrario) 27 de agosto de 2010

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

GENERAL

I. Sintético Actividad CVEC (2) -2,6 1,7 0,2 1,4 1,9 - . . T.2.10
Afiliados S.S. Total (3) -5,8 -2,3 -4,6 -3,0 -1,9 -1,6 -1,7 -1,6 Jul. 10
Consumo energia eléctrica (4) -4,3 3,5 -1,4 3,0 4,2 3,3 3,7 3,3 "
Importaciones no energéticas (vol.) -17,5 14,2 -0,7 10,4 18,1 - 22,9 14,8  Jun. 10
Financiacion empresas y familias (5) 1,7 -0,9 -0,1 -0,8 -0,9 - -0,7 -1,1 "

I. Sentimiento Econ. (1990-2009=100) 81,0 90,2 87,6 90,2 90,7 88,7 90,9 88,7 Jul. 10
Ventas grandes empresas (6) -12,7 2,2 -6,7 2,0 2,4 - 3,5 3,2 Jun.10
Central Balances Trimestral

- Resultado Econémico Bruto -14,3 6,5 9,3 6,5 - - . . T.1.10
- Rentabilidad-coste financiero (7) 2,9 1,2 2,7 1,2 - - . . "
INDUSTRIA

IP1 General filtrado de calendario -15,8 1,6 -5,6 0,3 2,8 - 3,2 3,0 Jun.10
Afiliados S.S. Industria (3) -10,6 -5,8  -10,0 7,2 -4,9 -4,0 -4,4 -4,0 Jul. 10
Confianza Industrial (saldos en %)

Indicador Confianza Industrial (ICI) -31,2 -165 -240 -20,1 -13,9 -135 125 -135 "
Nivel cartera de pedidos -57 -40 -52 -48 -36 -32 -33 -32 "
Nivel Existencias 24 11 16 13 9 9 7 9 "
Utilizacién capacidad productiva (%) 70,0 70,8 68,8 68,9 70,9 72,7 . . T.3.10
|.Cifra Negocios industria (8) -21,8 7,6 -8,2 6,8 8,4 - 9,9 9,0 Jun.10
|.Entrada Pedidos industria (8) -22,3 8,4 -5,0 7,6 9,2 - 12,4 10,7 "

(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 indicacién en contrario) 27 de agosto de 2010

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

CONSTRUCCION

I.Sintético Construccion (CVEC)(2) -8,9 -5,0 -5,9 5,2 -4,8 - . . T.2.10
Consumo Aparente Cemento -32,4 -16,2 -16,7 -20,8 -12,0 - -114 -140 Jun. 10
Afiliados S.S. Construccion (3) -23,1 -14,5 -18,9 -16,4 -13,1 -12,7 -12,8 -12,7 Jul. 10
Visados. Superficie a construir. Total -51,4 -22,7 -40,7 -248 -195 - -23,7 -151 May. 10
- Superficie a construir. Viviendas -56,8 -22,7 -455 -251 -19,2 - 23,7 -144 "
Licitacién (precios corrientes) -82 -384 -170 -504 -5,9 - -10,6 0,1 "

I. Confianza Construccion (4) -30,5 254 -244 -249 -243 -30,5 -31,7 -30,5 Jul. 10
Hipotecas. Nimero -15,5 -2,0 -4,0 0,9 -6,3 - -4,3 -8,1 May. 10
Hipotecas. Capital prestado 27,4 -115 -22,6 -9,3  -14,9 - -145 -15,2 "
Precio m2 vivienda 7,4 -4,2 -6,3 -4,7 -3,7 - . . T.2.10
SERVICIOS

I.Sintético Servicios (CVEC)(2) -0,1 2,7 15 2,7 2,7 - . . "
Afiliados S.S. Servicios (3) -2,6 -0,3 2,1 -0,8 0,1 0,4 0,3 0,4 Jul. 10
Tréafico aéreo pasajeros -8,0 1,6 -0,8 3,5 -0,6 3,6 3,2 3,6 "
Tréfico ferroviario mercancias -28,4 12,4 -7,7 4,5 20,9 - 22,1 25,0 Jun. 10
Entrada turistas -8,7 -0,4 -35 0,3 -3,1 4,5 1,7 4,5 Jul. 10
Pernoctaciones en hoteles -6,4 5,0 -1,8 4,4 4,2 7,2 54 7,2 "

|. Confianza Comercio Minorista (4) -24,3  -148 -22,1 -145 -13,0 -21,2  -144 212 "

I. Confianza Servicios (4) -27,6  -205 -204 -18,0 -21,6 -245 -20,1 -245 "

I. Cifra negocios Servicios (p. corr.) -13,7 2,5 -5,7 0,3 4,6 - 4,8 7,1  Jun. 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

CONSUMO PRIVADO

I. Sintético Consumo (CVEC)(2)
Vtas comercio por menor correg.
Disponib. b. consumo (CVEC)(2)
IPI b. consumo filtrado
Importacién b. consumo (vol.)
Matriculacién automéviles

Remumeracion asalariados real(2)
I. Confianza Consumidor (3)
Vtas.grand.empr.consumo(4)
INVERSION EN EQUIPO

I. Sintético Equipo (CVEC)(2)
Disponib. b. equipo (CVEC)(2)
IPI b. equipo filtrado
Importacion b. equipo (vol.)
Matriculacion vehiculos carga
Vtas.grand.empr.capital(4)
OPINIONES EMPRESARIALES
UCP b. consumo (5)

UCP b. equipo (5)

contrario) 27 de agosto de 2010
Pendlt.  Ultimo Fecha
2009 2010(1) 2009 IV 20101 201011 2010 (1) dato dato Ult.dato
-2,5 0,7 -0,4 0,5 1,0 - .. . T.2.10
-5,4 0,1 2,7 0,7 0,2 2,1 1,4 21 Jul.10
-10,7 27 -3,4 -6,6 1,5 - 6,3 2,5 Jun.10
-8,2 1,4 -1,7 0,4 2,5 - 1,6 2,2 "
-6,1 -4,3 37 -108 2,8 - 118 2,4 "
-181 26,8 298 44,7 353 242 247 242  Jul.10
-2,9 -3,5 -33 -3,6 -3,4 - .. . T.2.10
282 -21,3 -199 -182 -229 -258 -248 -258  Jul.10
9,2 3,7 -4,3 3,0 4,5 - 3,5 9,0 Jun.10
-19,5 8,9 5,7 4,9 12,9 - .. . T.2.10
-27,0 -8,0 6,1 47 -11,4 - -145 -12,3  Jun.10
22,1 21  -10,3 2,4 -1,9 - =101 1,3 "
-27,0 57 -16,9 1,2 13,0 - 92 194 "
-40,0 125 7.8 85 24,2 76 247 7,6 Jul.10
-230 -143 -235 -17,8 -10,9 - -123 -1,3  Jun. 10
69,6 69,3 69,0 66,4 69,0 72,6 T.3.10
732 726 71,4 700 739 74,1 "

(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 27 de agosto 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 77189 89770 16213 16203 Jun. 10
- Importaciones 283388 208437 101349 116015 20378 20914 “
- Saldo comercial -94160 -50183 -24160 -26244 -4165 -4711 ‘
% variac. anual: - Exportaciones, Valor 2,3 -16,4 -20,8 16,3 25,7 16,6
Volumen 0,5 -10,3 -16,2 16,1 20,7 135 !
- Importaciones, Valor -0,6 -26,4 -32,0 14,5 26,1 22,1 !
Volumen -4,1 -17,7 -25,6 12,7 19,9 14,7 !
- Saldo comercial, Valor -5,9 -46,7 -53,1 8,6 27,5 45,6
BALANZA DE PAGOS (Millones euro)
Saldo comercial -86724 -45111 -18624 -18815 -4430 -3592 May. 10
Saldo servicios, rentas y transfer. corrientes -19250 -13188 -11975 -7180 -776 -1190 “
Saldo cuenta corriente -105973 -58299 -30599 -25995 -5207 -4783 ‘
Saldo cuenta de capital 5474 4057 2064 3641 133 1834 !
Saldo cuenta corriente y de capital -100499 -54241 -28535 -22354 -5074 -2949 ‘
Variacion neta de pasivos, excluido BE 120170 64386 15745 -31103 826 -28055
Variacion neta de activos, excluido BE 48413 17270  -14063 -22264  -10898 7130
Activos netos BE (3) 30218 10464 -3185 36051 -7032 39938
- de los cuales: Variacion reservas (3) -645 -1563 -404 -532 -6 -413 ‘
NIVEL DE RESERVAS (Millones euro) (4) 14546 19578 15454 22626 24353 22626  Jul. 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.
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Cuadro 6. MERCADO LABORAL

27 de agosto de 2010

Ultimo dato Variacion 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 T2.10 23122 189 -27 -95 40 0,8 -0,1 -0,4 0,2
Ocupados. Total " 18477 -1370 -582 -697 -468 -6,8 -3,1 -3,6 -2,5
- No agrarios " 17699 -1337 -577 -694 -460 -6,9 -3,2 -3,8 -2,5
- Asalariados " 15363 -1001 -482 -590 -373 -6,0 -3,1 -3,7 -2,4
- Temporales " 3822 -898 -227 -305 -149 -18,4 -5,7 -7,6 -3,8
- Indefinidos " 11541 -102 -254 -285 -224 -0,9 -2,2 -2,4 -1,9
Parados " 4646 1559 555 602 508 60,2 13,6 15,0 12,3
% de la poblacién Activa Variacion anual en puntos porcentuales
Tasa de Paro.Total " - 18,0 20,1 20,0 20,1 6,7 2,4 2,7 2,2
- Varones " - 17,7 19,8 20,0 19,7 7,7 2,6 3,1 2,1
- Mujeres " = 18,4 20,4 20,2 20,6 5,4 2,2 2,1 2,2
- Jévenes (16-24 afios) " = 37,9 41,5 40,9 42,1 13,2 4,6 53 3,9
OFICINAS EMPLEO Variacion anual en Miles Variacion anual en %
Paro Registrado Jul. 10 3909 1104 522 417 364 43,5 14,7 11,7 10,3
Contratos Registrados " 1397 -2579 201 23 -6 -15,5 2,5 1,8 -0,4
SEGURIDAD SOCIAL
Afiliados medios. Total Jul. 10 17848 -1113 -425 -312 -295 -5,8 -2,3 -1,7 -1,6
- Asalariados medios " 14694 -950 -316 -225 -216 -6,0 -2,1 -15 -15
(1) Media del periodo para el que se dispone de informacién.
Fuentes: INE, MTIN y SPEE.
OCUPADOS PARADOS
variacion anual en % variacion anual en %
8 90
—| Paro EPA
/7"\“\\ -~ | Paro Registrado
4 7 N 60
7’ ~
’ D Prled
\ /I' \\\\
\\\\; / \
0 30 ,' “
D\ 25 /{{", \Qéu
A\ 7’ ’
-4 ‘"\ 7 ’/ 0 === ==L /
—| Empleo EPA 5 \// —
--| Afiliaciones SS &
-8 -30
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2005 2006 2007 2008 2009 2010
ASALARIADOS EPA TASA DE PARO
variacion anual en % en % de la poblacién activa
10 21
o — Total
,/' = ==| Varones
4 - /V\ /' A% ‘| Mujeres
sssz”— \ \\\ 16
\\‘ .
.‘\ \H.
AN RS
-2 < 1 —
—| Totales / \/
--| Indefinidos \/ - S~
\\ =~ /’
8 6 N D R e
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2005 2006

2007

2008

2009

2010



Cuadro 7. PRECIOS Y SALARIOS

(Tasas de variacion anual en %) 27 de agosto 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 1,4 1,4 0,8 15 1,9 Jul.lo
Alimentacion 5,7 0,2 0,0 2,6 -0,5 1,0 0,8 "
No alimentacion 3,6 -0,4 1,8 1,1 11 1,6 2,2 “
B. industriales sin energia 0,3 -1,3 -1,2 04 -1,7 -0,8 -0,1 “
Servicios 3,9 2,4 1,1 3,8 1,6 1,0 1,4 “
Energia 11,9 -9,0 13,0 -7,2 75 10,9 11,8 "
Subyacente (2) 3,2 0,8 03 24 03 0,4 0,8 “
DIFERENCIAL IPC: UE (3) 0,4 -1,2 -04 -0,7 -06 -0,4 -0,2  Jul.10
Zona del euro (3) 0,8 -0,5 01 -01 0,0 0,1 0,2 “
PRECIOS DE PRODUCCION (IPRI). Total 6,5 -3,4 2,6 0,4 0,4 3,2 3,2 Jullo
Bienes de consumo 4,4 -0,6 -0,1 1,6 -0,5 0,3 0,3 “
Bienes de equipo 2,5 0,8 0,0 2,3 0,1 0,1 0,2 “
Bienes intermedios 5,5 -5,4 1,7 1,0 -2,7 3,7 3,1 “
Energia 14,3 -6,8 9,4 -3,4 6,3 8,5 9,2 "
IVU: Exportacion 1,8 6,7 02 12 -67 4,1 2,7 Jun.10
Importacion 3,7 -10,6 1,6 19 -72 5,2 6,5 “
SALARIOS: Convenios colectivos (4) 3,6 2,4 - 3,6 2,4 1,3 1,3 Jul.10
Coste salarial total por trabajador (5) 51 3,2 1,9 4,8 2,7 2,7 19 T.1.10

(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)

27 de agosto de 2010

DICIEMBRE PRESUPUESTO CAJA CONTABILIDAD NACIONAL
2009 2010 % Junio Junio % Junio Junio %
(a) (b) (b/a) 2009 2010 2009 2010
INGRESOS / RECURSOS 102038 121206 18,8 46352 55386 19,5 46427 56754 22,2
Impuestos 82761 107129 29,4 37159 48816 31,4 40384 50994 26,3
IRPF 30432 42633 40,1 14626 17762 21,4
Sociedades 20188 20184 0,0 5548 4746 -14,5
IVA 15784 26111 65,4 9202 17926 94,8
Especiales 10141 11964 18,0 4655 5068 8,9
Otros 6215 6237 0,4 3127 3314 6,0
Ingresos patrimoniales 3293 3445 4,6 1095 1685 53,9
Resto 15984 10631 -33,5 8099 4885 -39,7 6043 5760 -4,7
PAGOS / EMPLEOS 189319 185036 -2,3 83171 86180 3,6 85980 86519 0,6
Personal 26570 27572 3,8 13196 13508 2,4
Compra bienes y servicios 4860 3515 -27,7 1881 1941 3,2
Intereses 17650 23224 31,6 7414 9116 23,0
Transferencias corrientes 112412 103137 -8,3 46309 49698 7,3
Inversiones reales 10468 9390 -10,3 4909 4604 -6,2
Transferencias de capital 17360 14452  -16,7 9462 7314 -22,7
Fondo de contingencia 3745
SALDO NO FINANCIERO -87281 -63830 -26,9 -36819 -30794 -16,4 -39553 -29765 -24,7
ACTIVOS FINANCIEROS 29007 -24355 390 -
ENDEUDAMIENTO (1) 116288 61174 30404 -50,3
Letras del Tesoro 34425 18929 -2959 -
Deuda a medio y largo 82952 45121 31532 -30,1
Préstamos -680 -631 -631 0,0
Otros pasivos -409 -2244 2460 -
(1) Necesidad de Endeudamiento (-) 6 Capacidad de Endeudamiento (+).
Fuente: MEH.
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Cuadro 9. SECTOR MONETARIO Y FINANCIERO

27 de agosto 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 MAY JUN JUL

2009 2010 2009 2010 2010 2010 AGO-19 AGO-26
4,0 - 40 27 - - - -
10 -08 -10 -12 -08 - - -
29,5 - 295 204 - ; . )
1,00 100 100 100 100 1,00 100 1,00
123 070 071 069 073 08 08 089
162 126 124 125 128 1,37 142 142
397 411 380 408 456 443 395 395
327 297 323 282 263 265 235 215
326 354 359 346 324 301 268 252
71 114 57 126 192 178 160 180
il 57 36 64 60 36 33 37
384 324 332 316 3,19 - . 5
336 255 262 250 239 - . 5
153 129 128 130 1,37 - . 5
27,23 -12,33 27,23 -22,15 -22,62 -1233 -1479 -16,68
1,393 1,321 1461 1257 1221 1277 1284 1,269
130,2 1201 131,2 1158 1110 1117 1098 107,
148 -1014 148 -9,83 -11,73 -10,14 -926  -9,77

(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)

27 de agosto 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 B0t | it dato | PEMA | it pato | PEMUIL | Gy pato | 2010 2011
antes antes meses (1) dato Dato

Alemania 47 22T2 3,7 4,8 11,4 Jun 0,9 1,2 Jul 7,7 7,6 Jul -5,4 -4,5
Francia -25 0,6T2 1,7 0,8 5,7 Jun 15 1,7 Jul 9,5 95T1 -7,8 -6,9
Reino Unido 49 1272 1,7 1,0 1,3Jun 3,2 3,1 Jul 4,5 4.5 Jul -11,5 -10,3
Italia 51 04T2 1,1 21 8,1Jun 1,3 1,7 Jul 8,6 8,5Jun -5,2 -5,0
Espafia (3) -3,7 02T2 -0,1 0,8 2,8Jun 1,5 1,9 Jul 20,0 20,1T2 9,4 -7,0
UE 42 10T2 1,7 25 8,0Jun 1,9 2,1 Jul 9,6 9,6 Jun -7,2 -6,5
Zona euro 41 10T2 1,7 25 8,3Jun 1,4 1,7 Jul 10,0 10,0 Jun -6,6 -5,7
EE.UU. -26 06T2 3,2 2,1 7,7 Jul 11 1,2 Jul 9,5 9,5 Jul -10,7 -8,9
Japon 52 0,1T2 1,9 1,5 17,3 Jun -0,7  -0,9 Jul 53 5,2 Jul -7,6 -8,3
OCDE -34 0,772 2,8 2,5 10,7 May 2,0 1,5Jun 8,7 8,6 May -7,8 -6,7

(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)

27 de agosto de 2010

Exportacion bienes (1)
% variacion

Importacioén bienes (1)
% variacion

Saldo balanza corriente

Bolsas valores (3)
% variacion

s/mes s/afio

s/mes sl/afio

mm. € |

% PIB (2)

s/semana

antes antes antes antes aim. 22m. [ 2010 [ 2011 antes §/30-12-09
Alemania 3,8 25,6 Jun 1,9 297Jun 1286 T1 6,0 7,2 -2,7 -0,8
Francia 10,2 18,0 Jun 4,8 15,1 Jun  -36,0 Jun -1,9 -1,9 -2,5 -9,4
Reino Unido 0,2 20,3 May 1,0 21,1 Jun -245T1 -1,6 -1,0 -1,1 -4,5
Italia 56 22,3Jun 3,2 28,6Jun -49,1 May -3,6 -3,5 -1,9 -15,1
Espafia -1,5 16,6 Jun 15 22,1Jun -52,7 May -4,1 -3,3 -2,2 -16,7
UE 0,9 21,5May 4,2 27,9 May - -0,4 -0,4 -1,6 -2,2
Zona euro 5,2 26,8 Jun 4,3 30,9 Jun  -45,1 Jun 0,3 0,8 -2,5 -9,1
EE.UU. -2,1 21,5Jun 33 335Jun -277,2T1 -3,8 -4,0 -2,8 -5,3
Japén -1,4 23,8 Jul -3,5 18,5Jul  125,1 Jun 3,3 3,5 -4,9 -15,5
OCDE -1,6 23,5 Abr -1,0 23,1 Abr - -0,8 -0,7 - -

(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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27 de agosto de 2010

CUADRO 12. RESUMEN DE INDICADORES

| (Variacion anual en % salvo indicacién en contrario )
Ultimos Trimestres
Pendilt. Ultimo Fecha
2008 2009 2010(1) | T.IV.09 T..10 | T..10 | T.lI.10(1) dato dato ult. dato
Actividad
PIB volumen encadenado (CNTR) (2) 0,9 -3,7 -0,7 -3,0 -1,3 -0,1 - - - T.2.10
- Dem. Nacional contribucion (2) -0,6 -6,4 -1,7 -5,3 -2,8 -0,5 - - - T.2.10
- Dem. Externa contribucion (2) 1,5 2,7 1,0 2,3 1,5 0,4 - - - T.2.10
Indicador Sintético Actividad CVEC -0,6 -2,6 1,7 0,2 1,4 1,9 - - - T.2.10
Ventas en Grandes Empresas (3) -6,8 -12,7 2,2 -6,7 2,0 2,4 - 3,5 3,2 Jun. 10
1.Sentimiento Econémico (90-09=100)(*) 85,2 81,0 90,2 87,6 90,2 90,7 88,7 90,9 88,7 Jul. 10
Consumo Energia Eléctrica corregido 0,5 -4,3 3,5 -1,4 3,0 4,2 3,3 3,7 3,3 Jul. 10
IPl General Filtrado -7,3 -15,8 1,6 -5,6 0,3 2,8 - 3,2 3,0 Jun.10
Indic.Confianza en la Industria(*) -17,9 -31,2 -16,5 -24,0 -20,1 -13,9 -13,5 -12,5 -13,5  Jul. 10
Consumo Aparente de Cemento -23,8 -32,4 -16,2 -16,7 -20,8 -12,0 - -11,4 -14,0 Jun. 10
Utilizacién Capacidad Productiva 80,1 71,2 71,7 70,6 69,5 71,8 73,9 - - T.3.10
Demanda Nacional
Disponibilidades b. de consumo CVEC. -11,9 -10,7 -2,7 -3,4 -6,6 1,5 - 6,3 2,5 Jun. 10
|.Comercio al por Menor deflac.(3) -6,0 -5,4 -0,1 -2,7 0,7 -0,2 -2,1 1,4 -2,1 Jul. 10
Matriculacién Turismos (4) -27,5 -18,1 26,8 29,8 44,7 35,3 -24,2 24,7 -24,2  Jul. 10
Indicador Confianza Consumidor (5) -33,7 -28,2 -21,3 -19,9 -18,2 -22,9 -25,8 -24,8 -25,8  Jul. 10
Disponibilidades b. de equipo CVEC. -20,8 -27,0 -8,0 -6,1 -4,7 -11,4 - -14,5 -12,3  Jun. 10
Matriculacion Vehiculos de Carga (4) -43,6 -40,0 12,5 -7,8 8,5 24,2 -7,6 24,7 -7,6  Jul. 10
Financiacién S. Privado (deflactada) 7,7 1,7 -0,9 -0,1 -0,8 -0,9 - -0,7 -1,1 Jun. 10
Sector Exterior (Aduanas)
Exportaciones Bienes:Valor. 3,7 -15,9 16,3 -3,3 14,8 17,7 - 25,7 16,6 Jun. 10
Volumen. 1,9 -9,8 16,1 4,3 17,4 14,9 - 20,7 13,5 Jun. 10
Importaciones Bienes:Valor. 0,6 -26,2 14,5 -12,8 7,5 21,6 - 26,1 22,1 Jun. 10
Volumen. -2,9 -17,4 12,7 -1,7 8,8 16,6 - 19,9 14,7 Jun. 10
Déficit Comercial. Valor -4,9 -46,7 8,6 -34,3 -11,8 36,9 - 27,5 45,6 Jun. 10
Mercado Laboral
Activos 3,0 0,8 -0,1 -0,4 -0,4 0,2 - - - T.2.10
Ocupados -0,5 -6,8 -3,1 -6,1 -3,6 -2,5 - - - T.2.10
Parados 41,3 60,2 13,6 34,9 15,0 12,3 - - - T.2.10
- Tasa paro en % P.Activa 11,3 18,0 20,1 18,8 20,0 20,1 - - - T.2.10
Paro Registrado 24,6 43,5 14,7 29,8 18,5 12,6 10,3 11,7 10,3  Jul. 10
Afiliados a la SS (media mensual) -0,5 -5,8 -2,3 -4,6 -3,0 -1,9 -1,6 -1,7 -1,6  Jul. 10
Precios y Salarios
IPC 4,1 -0,3 1,4 0,1 11 1,6 19 15 1,9 Jul. 10
IPC Subyacente (6) 3,2 0,8 0,3 0,2 0,1 0,2 0,8 0,4 0,8 Jul. 10
Diferencial Espafia/zona euro (7) 0,8 -0,6 0,1 -0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 Jul. 10
Indice precios industriales 6,5 -3,4 2,6 -1,9 1,4 3,5 3,2 3,2 3,2 Jul. 10
Salarios pactados (8) 3,6 2,4 - 2,5 1,5 1,3 1,3 1,3 1,3  Jul. 10
I. Coste laboral total por persona 4.8 3,5 1,0 2,5 1,0 - - - - T.1.10
S. Publico: Estado Abril Mayo Junio
2009 2010 2009 2010 | 2009 2010
Déficit (-) Cont. Nacional. % PIB (9) -2,81 -9,49 -2,83 -0,66 -0,54 -1,90 -1,79 -3,76 -2,83
Sector Monetario y Financiero (10) 2010
Abr. May. Jun. Jul. 12-Ago | 19-Ago | 26-Ago
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 0,70 0,64 0,69 0,73 0,85 0,90 0,89 0,89
Interbancario a 1 afio. Euribor 4,81 1,62 1,26 1,23 1,25 1,28 1,37 1,42 1,42 1,42
Deuda a 10 afios Espafia 4,36 3,97 4,11 3,90 4,08 4,56 4,43 4,04 3,95 3,95
T. Cambio Euro ($/€) 1,47 1,39 1,32 1,34 1,26 1,22 1,28 1,28 1,28 1,27
indice Bolsa Madrid (12) -40,56 27,23 -12,33| -12,49 -22,15 -22,62 -12,33 -13,78 -14,79  -16,68
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 77,06 | 84,83 75,74 74,74 75,39 76,63 74,84 74,50

(*) Ruptura en las series desde mayo 2010, debido a la nueva Clasificacion NACE Rev.2 (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) Variacién porcentual acumulada desde el inicio del afio.

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