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Los datos economicos de las princi-
pales economias internacionales
registrados durante la primera mitad
de 2005 confirman las previsiones de
desaceleracion economica mundial
con las que se cerraba el afio 2004.

Asi, mientras que la economia esta-
dounidense muestra signos de estan-
camiento en su ritmo de crecimiento,
las economias de Japon y de la zona
euro (esta ultima de forma mas evi-
dente) parecen incapaces de superar
definitivamente su atonia y recuperar
el protagonismo que les corresponde
en el contexto economico internacio-
nal (fig. 1.1).

Frente a la debilidad de las econo-
mias desarrolladas, el dinamismo de
las emergentes, fundamentalmente las
asiaticas y las de la Comunidad de Es-
tados Independientes (antigua URSS),
serd el que, segun las previsiones de
los principales organismos internacio-
nales, lidere el crecimiento de la eco-
nomia mundial en el bienio 2005-
2006.

En este contexto, la economia espa-
fiola, de forma casi auténoma, dado el
contexto que la rodea, acelera su rit-
mo de crecimiento (fig. 1.1).

Crecimiento
y actividad econémica

Los datos referidos a la actividad eco-
nomica desarrollada por nuestra eco-
nomia durante el primer semestre de
2005 se han visto afectados por el
cambio de base llevado a cabo en la
Contabilidad Nacional de Espana; un
cambio cuyo objetivo ultimo es mejo-
rar la representatividad y comparabili-
dad de las estimaciones de las cuentas
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nacionales y que introduce novedades
importantes.

Las principales diferencias entre la
nueva Contabilidad Nacional (CNE-
2000) y la anterior (CNE-1995) se de-
ben a la incorporacion de dos tipos de
modificaciones: modificaciones causa-
das por la aplicacion de nuevos méto-
dos de estimacion y por la utilizacion
de nuevas fuentes de informacion ba-
sica (como, por ejemplo, el Censo
2001 o la nueva EPA-2005), y modifi-
caciones metodologicas, exigidas por
la normativa comunitaria a todos los
paises de la Union Europea (UE), que
afectan a aspectos tan importantes del
procedimiento de elaboracion de las
cuentas nacionales como el tratamien-
to de Servicios de Intermediacion Fi-
nanciera Medidos Indirectamente
(SIFMI) o el método de ajuste utiliza-
do en las valoraciones monetarias pa-
ra aislar el efecto de la variacion en los
precios!.

Evidentemente, el ajuste contable
llevado a cabo en este periodo ha cau-
sado cambios cuantitativos importan-
tes, entre los que cabe mencionar la
revision al alza tanto de las estimacio-
nes del PIB y del empleo, como de sus
tasas de crecimiento, y el cambio en el
perfil de crecimiento del PIB de 2004
(que, con los nuevos criterios conta-
bles, pasa a ser creciente, en vez de
practicamente plano, como se estima-
ba con los datos de la CNE-1995).

La actividad econémica espafiola
durante el primer semestre de 2005

El ritmo de crecimiento mostrado por
la economia espafiola en el primer y
segundo trimestre de 2005 (con tasas
de variacion interanual del 3,3 y

Dos son los factores
que condicionan la
coyuntura
econémica espafola
durante la primera
mitad del afio 2005:
uno econdmico (el
persistente
encarecimiento del
petréleo, al que, por
primera vez desde
2002, le acompaia
una depreciacion del
euro), y otro técnico
(la introduccion de
cambios
metodolégicos
profundos en las
principales fuentes
estadisticas)

3,4%, respectivamente) reafirma el
perfil de crecimiento acelerado regis-
trado por la economia espafiola desde
mediados de 2004 (fig. 1.1); creci-
miento que contrasta con la desacele-
racion de la zona euro (fig. 1.1) y que
amplia el diferencial de crecimiento
hasta los 2,3 puntos porcentuales en
junio de 2005 (fig. 1.2).

El crecimiento registrado por la eco-
nomia espafola durante la primera mi-
tad de 2005 obedece a un patrén simi-
lar (aunque con algunos matices) al
observado durante 2004 (fig. 1.2): una
demanda nacional fuerte (que eleva su
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aportacion al crecimiento hasta los 6
puntos porcentuales) y una demanda
externa que, aunque parece estabilizar
su comportamiento negativo en los
primeros meses de 2005, continta mi-
norando el crecimiento econémico es-
panol.

Los matices diferenciadores se des-
cubren al analizar el comportamiento
de los diferentes componentes de la
demanda nacional y del sector exte-
rior. Asi, mientras que el gasto en con-
sumo desacelera su crecimiento (con-
secuencia de la estabilizacion del con-
sumo de los hogares en torno al 4,8%
y de la reduccion del consumo de las
Administraciones Publicas), la forma-
cion bruta de capital fijo muestra un
crecimiento acelerado (del 7 y 7,5%
interanual en el primer y segundo tri-
mestre de 2005, respectivamente), co-
mo resultado del impulso de todos sus
componentes, principalmente de la in-
version en bienes de equipo.

Por su parte, la fortaleza de las im-
portaciones, con tasas de crecimiento
muy superiores a las de las exportacio-

Figura 1. Evolucién del PIB (2002-2005)

El crecimiento registrado por la economia espafiola
durante la primera mitad de 2005 obedece a un
patron similar (aunque con algunos matices) al
observado durante 2004

Tasas de variacion interanual. Datos trimestrales en porcentaje de crecimiento. En columnas, comparacién del crecimiento del PIB
de Espania y la UE (eje derecho). En filas, aportacion de la demanda interna y externa al crecimiento del PIB espariol (eje izquierdo).

Fig. 1.1. Comparacion internacional

Fig. 1.2. PIB, demanda nacional y saldo exterior neto
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nes, pese a la depreciacion del euro y el
elevado precio del petrdleo, (un 8% de
variacion interanual en el segundo tri-
mestre de 2005, frente al casi 2% de
crecimiento registrado por las exporta-
ciones) explica que el sector exterior
haya incrementado su contribucion
negativa al crecimiento econé-
mico espanol en un punto
porcentual durante el ul-
timo afo.

La evolucion que
las balanzas de bienes
y servicios han mos-
trado en el ultimo
afio confirma las es-
timaciones de la Con-
tabilidad  Nacional.
Asi, mientras que, se-
gun los datos publicados
por el Banco de Espana para
junio de 20052, la balanza comer-
cial incrementa su déficit en un 36,5%,
la balanza de servicios, fuertemente
condicionada por la evolucion negativa
del turismo, reduce su superavit en un
2,7%. Si a ello se anade la evolucion de
las balanzas de renta y de transferen-
cias corrientes (ambas amplian su sal-
do deficitario respecto a junio de
2004), el resultado final es un déficit
por cuenta corriente que, en junio de
2005, supera los 7.000 millones de eu-
1OS.

Mercado de trabajo

Al igual que ocurriera con el analisis
de la actividad economica, el estudio
de la situacion del mercado de trabajo
durante la primera mitad del ano 2005
también se ha visto condicionado por
la introducciéon de cambios metodolo-
gicos importantes en las principales
fuentes estadisticas laborales. Ests
cambios afectan a la Encuesta de Po-
blacion Activa (EPA) y al registro de
parados realizado por las oficinas pu-
blicas de empleo.

Los cambios observados en la cifra
de paro registrado vienen causados por
la entrada en vigor, en mayo de 2005,
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de un nuevo sistema de informacion,
el Sistema de Informacion de los Servi-
cios de Empleo Publicos (SISPE), cuya
implantacion busca mejorar la coordi-
nacion entre los distintos servicios de
empleo, actualmente transferidos a la
mayoria de las comunidades auténo-

mas, asi como el proceso de reco-
gida y actualizacion de la in-
formacion registrada por
estos servicios.

Los motivos que
han llevado a la mo-
dificacion de la EPA
son tres: la necesidad
de incorporar a la en-
cuesta la nueva reali-

dad demografica y la-
boral causada, funda-
mentalmente, por la en-
trada masiva de inmigrantes;
la obligacion de introducir los cam-
bios exigidos por la Eurostat (Oficina
Estadistica de la Union Europea) rela-
cionados con la aplicacion del sistema
de submuestras y con la inclusion de
seis nuevas variables en la encuesta
(Reglamento 2257/2003), y la mejora
del método de recogida de la informa-
cion mediante la reformulacion de las
preguntas del cuestionario y la implan-
tacion de un procedimiento centraliza-
do para la realizacion de las entrevistas
telefonicas.

Los cambios metodologicos intro-
ducidos han causado la ruptura en las
series de datos; ruptura que los
técnicos del INE y del Servi-
cio Publico de Empleo
Estatal (antiguo IN-
EM) han tratado de
compensar median-
te simulaciones es-
tadisticas con las
que se ha consegui-
do reconstruir la se-
rie historica de paro
registrado y, en el caso
de la EPA, a través de
una encuesta testigo® que
permite corregir las variacio-
nes interanuales del impacto de los
cambios incorporados en el cuestiona-

rio durante el periodo de enlace entre
la EPA-2002 y la EPA-2005. Estos da-
tos corregidos son los que se utilizaran
para analizar la situacion coyuntural
del mercado de trabajo.

Poblacién activa. Tras crecer un 3,5% a
lo largo del ultimo ano, la poblacién
activa, esto es, la que esta dispuesta a
participar en el mercado de trabajo, su-
pera los 20,8 millones de personas, al
finalizar el primer semestre de 2005.
Este crecimiento, similar al logrado en
el mismo periodo el afio anterior, ana-
de 1,3 puntos porcentuales a la tasa de
actividad registrada a finales de 2004,
hasta situarla en el 57,4%.

Una vez mads, los dos colectivos
protagonistas del incremento de la
actividad econémica son la pobla-
cion extranjera y la poblacion feme-
nina: de los 693.000 activos que se
incorporan al mercado de trabajo es-
pafiol a lo largo del ultimo ano,
358.000 son mujeres, y 475.500, in-
migrantes.

Ocupacién y empleo. El ritmo de cre-
acion de empleo se acelero en el pri-
mer semestre de 2005. Segun los da-
tos de la EPA, la ocupaciéon se incre-
mento en el primer trimestre de 2005
un 4,3%; crecimiento que se eleva
hasta el 5% en el segundo trimestre
del ano. La Contabilidad Nacional
(CNE-2000) también registra un cre-
cimiento acelerado del empleo; si
bien el ritmo es inferior al
estimado por la EPA (un
3y un 3,2% anual en el
primer y segundo tri-
mestres de 2005, res-
pectivamente). Co-
mo puede observar-
se, pese a las
mejoras metodologi-
cas a las que ambas
estadisticas se han so-
metido, las disparidades
en las estimaciones del em-
pleo persisten, aunque el perfil
evolutivo de las dos estimaciones es
similar (fig. 2).
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El empleo creado en los ultimos 12
meses (897.100 nuevos puestos de tra-
bajo) es un empleo asalariado, tempo-
ral y a tiempo parcial*, generado, fun-
damentalmente, por la construcciéon y
los servicios (cuyas tasas de crecimien-
to interanual son, respectivamente, del
7,5y 6,3%) y cubierto, principalmen-
te, por mujeres e inmigrantes (de he-
cho, mientras que la ocupacion feme-
nina crece un 7,2% anual en el segun-
do trimestre de 2005, las cifras de
empleo masculino lo hacen en un
3,6% vy, mientras que la poblacion in-
migrante incrementa su ocupacion en
un 25,3%, la ocupacion nacional crece
en un 3%).

Desempleo y paro. El fuerte creci-
miento del empleo ha permitido que,
pese al aumento de la poblacion acti-
va, durante el primer semestre de
2005, se reduzca tanto la tasa de paro
como el numero de desempleados.
Ademas, dado que el descenso del nu-
mero de parados es mds intenso que el
incremento de la poblacion activa (un
9,2% de reduccion interanual en el se-
gundo trimestre del afo, frente al
3,5% de crecimiento de los activos), la
tasa de paro registra una de las reduc-
ciones mads altas de los ultimos anos
(casi un punto porcentual en el segun-
do trimestre de 2005 y 1,8 puntos en
los ultimos doce meses) (fig. 2). Esta
reduccion ha conseguido acercar la ta-
sa de paro espanola a la media de la
Zona Euro en casi 8 décimas, durante
la primera mitad del afio (frente al
10,4 y 8,8% de tasa armonizada de pa-
ro en Espafa y en la zona euro, res-
pectivamente en diciembre de 2004,
en junio de 2005 las cifras son, res-
pectivamente, del 9,5 y 8,7%).

La disminuciéon del numero de
desempleados también se observa si
se analizan las cifras de paro registra-
do (estadistica que, al igual que la
EPA, también ha estado sujeta a cam-
bios metodologicos en este periodo;
cambios que han supuesto la aflora-
cion de casi medio millon de para-

dos).
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Figura 2. Ocupacioén y paro
Ocupacion: tasas de variacion interanual (eje derecho).
Paro: porcentaje de parados sobre la poblacion activa (eje izquierdo).
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Inflacion

El primer semestre del ano 2005 se
cierra con una tasa de crecimiento
interanual del indice de precios de
consumo (IPC) del 3,1%, cuatro déci-
mas por debajo de la registrada en ju-
nio de 2004. Pese a la mejoria, la eco-

nomia espafiola supera ya el objetivo
de inflacién, fijado por el Banco Cen-
tral Europeo en el 2%, al acumular, en
junio de 2005, una subida del IPC del
2,1%.

Un analisis mas detallado de la evo-
lucion que los precios de los principa-
les componentes de la cesta de la com-

a .

indices de Precios de Consumo (enero-junio, 2005).
Tasas de variacién interanual en porcentaje

Grupo Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio
1. IPC total 3,1 33 3,4 35 3,1 3,1
S A 23 .......... 35 oy 9 ........ 3 g 30 ........ 34 .....

3 Producios energencos .......... 60 .......... 76 o 2 ........ 9 — 68 ........ 82 .....

4 inflaciar subyace I 28 .......... 28 oy 9 ........ 2 g 26 ........ 25 .....

aieme 10 .......... 09 ........... 1 O ......... ; 0 ........ 09 ........ 08 .....

s G 38 .......... 5 9 .......... 4 5 5 i 38 ........ 37 .....

s Ao 42 .......... 38 .......... 40 ........ 4 L 34 ........ 32 .....

TInflacién sin alimentos no elaborados ni productos energeéticos.
\ Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE).
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pra han mantenido durante el periodo
objeto de estudio ayudara a compren-
der no solo el comportamiento del
IPC, sino los motivos por los que la
economia espanola no consigue redu-
cir el diferencial de inflacion con la
Zona Euro (1,1 puntos porcentuales,
en junio de 2005).

La inflacion subyacente, esto es, la
que se obtiene si se eliminan de la ces-
ta de la compra los elementos mas vo-
latiles (alimentos no elaborados y pro-
ductos energéticos), no sélo continua
siendo inferior a la inflacion total, co-
mo viene ocurriendo en los ultimos
15 meses (tabla I), sino que se sitiia en
los niveles mas bajos registrados des-
de abril de 2004.

El descenso registrado por la infla-
cion subyacente en este periodo se
debe a la moderacion del precio de
los alimentos elaborados y de los
bienes industriales no energéticos
(BINE), fuertemente influidos por el
efecto que el periodo de rebajas oca-
siona sobre los precios en ambitos
como menaje, vestido y calzado.
Frente a ellos, el crecimiento estable
mostrado por el precio de los servi-
cios durante todo el semestre ha ser-
vido para convertir a este componen-
te de la inflacion subyacente en el se-

gundo mads inflacionista de toda la
cesta de la compra, tras los productos
energéticos.

Ahora bien, si hay un protagonista
incuestionable en la explicacion de la
evolucion del IPC durante la primera
mitad del ano 2005, este es, sin duda,
el precio de los productos energéticos
(tabla I). El encarecimiento del petro-
leo no solo ha disparado el precio de
los carburantes y combustibles (cuyo
crecimiento supera el 10% anual en
junio de 2005), sino también el de
componentes tan relevantes de la ces-
ta de la compra como el transporte y
la vivienda (con incrementos, en am-
bos casos, por encima del 5% inter-
anual).

Aunque menos intensa que la regis-
trada por los productos energéticos e
inferior a la esperada teniendo en
cuenta las heladas de comienzo de afio
y la persistencia de la sequia, los ali-
mentos no elaborados también han
mostrado una tendencia alcista duran-
te los 6 primeros meses del afo. En es-
te caso, los mayores incrementos se
observan en las frutas en conserva y
los frutos secos, el aceite y la carne de
ave (con tasas de crecimiento inter-
anuales del 13,8, 8,7 y 6,5%, respecti-
vamente). []

La economia espariola continua por un sendero de crecimiento singular,
dada la realidad econémica europea. El mantenimiento del ritmo de
creacién de empleo, por su parte, esta permitiendo acercar las tasas de
paro a las comunitarias, tan envidiadas durante décadas.

Los cambios metodolégicos introducidos en la elaboracién de los datos
primarios de coyuntura econémica, asi como en la consideracion de
ciertas partidas, como, por ejemplo, los servicios financieros, han
abundado en la tendencia positiva de algunos indicadores econémicos.
La inflacién espafiola, superior a la media comunitaria y el creciente
déficit de la balanza de pagos son las sombras de un panorama que,
seguramente, buena parte de nuestros socios comunitarios sigue con

atencion.
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Notas

1. Si bien el proposito de este informe no es ex-
plicar el alcance conceptual y cuantitativo de
los cambios metodologicos introducidos por
la CNE-2000, puede resultar interesante co-
nocer, al menos, la direccion de estos cam-
bios. Asi, mientras que los SIFMI pasaran a
asignarse y distribuirse entre los diferentes
sectores usuarios de éstos (en vez de ser con-
siderados globalmente como servicios de con-
sumo intermedio de un sector ficticio), las va-
loraciones monetarias a precios constantes de
base fija utilizadas hasta ahora, se reemplazan
por estimaciones a precios del afio preceden-
te (base movil) con indices encadenados. Pa-
ra mayor informacion sobre estos cambios, en
la pagina web del INE pueden encontrarse
documentos especificos donde se abordan es-
tas dos cuestiones.

2. Cabe indicar que, coincidiendo con el cambio
de base de la Contabilidad Nacional, el Banco
de Espana también ha procedido a revisar la
serie historica de alguna de las principales ru-
bricas de la Balanza de Pagos para el periodo
1995-2004.

3. Se trata de una encuesta adicional que se ha
administrado con el cuestionario y procedi-
miento de recogida de la informacion vigente
en 2004 (EPA-2002) y que permite tener pa-
ra el primer trimestre de 2005 una estimacion
procedente de la encuesta nueva y otra de la
antigua (encuesta testigo).

4. Una de las virtudes de la EPA-2005 es la de re-
gistrar mejor situaciones de ocupacion espo-
radica como los trabajos de corta duraciéon o
pocas horas, lo que explicaria buena parte del
incremento de la ocupacion a tiempo parcial
registrado en el primer semestre de 2005.
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