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Principales resultados

- La economia espafola registra un crecimiento interanual del 0,8% en el primer trimestre
de 2011, dos décimas superior al del periodo precedente.

- El crecimiento intertrimestral se situa en el 0,3%, una décima mas que el del trimestre
pasado.

- Los datos de crecimiento anual y trimestral coinciden con los publicados en la estimacion
avance de la Contabilidad Nacional Trimestral el pasado dia 13 de mayo.

- La contribucién negativa al crecimiento agregado de la demanda nacional se mantiene en
este trimestre en —0,6 puntos mientras que la demanda externa aumenta dos décimas su
aportacion al PIB trimestral (de 1,2 a 1,4 puntos).

- El empleo de la economia desciende a un ritmo del 1,4%, lo que supone una reduccion
neta de mas de 240 mil puestos de trabajo a tiempo completo en un afo. Por su parte, las
horas efectivamente trabajadas crecen a un ritmo del 0,3%.

- El decrecimiento del coste laboral unitario se reduce en ocho décimas hasta el -1,2%, y
se queda tres puntos por debajo del deflactor del PIB.
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El Producto Interior Bruto’ (PIB) generado por la economia esparnola en el primer trimestre
de 2011 ha registrado un crecimiento del 0,8% respecto al mismo periodo del afo anterior?,
dos décimas superior al estimado para el periodo precedente. De esta manera, la economia
espafiola continua en una senda de suave crecimiento interanual, apoyada
fundamentalmente por la contribucién del sector exterior.

En términos intertrimestrales, el PIB crece un 0,3%, una décima mas que en el trimestre
precedente.

Por lo que se refiere al entorno europeo, la Unién Europea en su conjunto aceler6 tres
décimas su crecimiento interanual, desde el 2,2% al 2,5%, mientras que en la Eurozona, la
aceleracién alcanz6 cinco décimas, del 2,0% al 2,5%. Este resultado se apoya en el
comportamiento cada vez mas expansivo de las principales economias de la zona, con la
excepcion de ltalia. Alemania es el pais que presenta una mayor aceleracion de su
crecimiento (del 3,8% al 4,8%), seguido de Austria (del 3,2% al 4,0%), Holanda (del 2,5% al
3,2%), Francia (del 1,4% al 2,2%) y el Reino Unido (del 1,5% al 1,8%). De forma contraria,
ltalia desacelera su crecimiento del 1,5% al 1,0%. Todas estas economias registran
crecimientos superiores a la economia esparola.

Producto Interior Bruto
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Analizando el PIB esparol desde la oOptica del gasto, se observa en este trimestre una
estabilidad en el comportamiento de la demanda nacional y una mayor contribucién del
sector exterior al crecimiento agregado. Asi, la aportacion negativa de la demanda nacional
al PIB se mantiene idéntica a la del trimestre precedente, —0,6 puntos y la demanda externa
incrementa dos décimas su aportacion al crecimiento, de 1,2 a 1,4 puntos.

! Medidas de volumen encadenadas, con referencia en el afio 2000.
2 En términos corregidos de efectos estacionales y de calendario.
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Demanda. Volumen encadenado referencia 2000. Tasas de variacion interanual
2009 2010 2011
Tr.l  Trdl Tr. Ul Tr IV Trol Tr.ll Trolll Tro IV Tr

PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado 35 44 -39 30 -14 00 02 06 08
Gasto en consumo final de los hogares 50 -55 42 -26 -03 22 15 1,7 07
Gasto en consumo final de las ISFLSH 09 10 12 08 06 11 04 -04 10
Gasto en consumo final de las AAPP 59 43 27 02 11 -01 -07 -09 11
Formacion bruta de capital fijo -153 -18,0 -164 -140 -105 -67 -67 -6,1 -58
- Bienes de equipo 242 -315 -255 -169 -46 87 24 12 03
- Construccién -12,2 -120 -11,7 -119 -113 -11,83 -11,2 -10,6 -10,2
- Otros productos -12,1 -16,9 -18,7 -172 -158 -110 -30 -15 -0,
Variacion de existencias y adquisiciones
menos cesiones de objetos valiosos (*) 00 00 00 -01 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1
Demanda nacional (*) 62 -75 65 -53 -30 -03 -07 -06 -06
Exportaciones de bienes y servicios -16,5 -158 -11,0 -21 94 119 94 105 11,2
Importaciones de bienes y servicios 215 222 -172 92 20 96 50 53 52

(*) Aportacion al crecimiento del PIB a precios de mercado

Demanda nacional

Las operaciones que componen el cuadro macroeconémico desde la perspectiva de la
demanda no presentan, en este trimestre, un patrén comudn en su evolucion interanual. Asi,
el gasto en consumo final de los hogares atenua su crecimiento (positivo), la inversién
reduce unas décimas su contraccién y, finalmente, el gasto de las administraciones publicas
repunta a tasas positivas, hecho que no se producia desde el cuatro trimestre de 2009.

En efecto, el gasto en consumo final de los hogares modera su crecimiento interanual en
este trimestre, desde el 1,7% hasta el 0,7%. Analizando los distintos componentes, el
consumo de bienes muestra un ritmo mas desacelerado, especialmente en el caso de los
bienes duraderos. Mientras tanto, el gasto en consumo de servicios mantiene una evolucion
estable en tasas de crecimiento positivas.

Ademas, la remuneracion de los asalariados, principal recurso de las familias para afrontar
su consumo, se reduce ligeramente en este trimestre (—0,2%), por lo que la incidencia de
estos dos hechos en el ahorro de las familias es negativa.



MO W de Prensa e Instituto Nacional de Estadistica

Atendiendo al gasto realizado en el territorio econémico, la desaceleracién registrada por el
consumo es menor (del 1,8% al 1,0%), hecho que se produce como consecuencia del
aumento de la actividad turistica, que se tradujo en un incremento del gasto de los no
residentes.

Por su parte, el gasto en consumo final de las Administraciones Publicas repunta en
este trimestre desde el —0,9% hasta el 1,1% interanual. Este comportamiento se observa
tanto en la evolucién de la remuneracién de los asalariados de las Administraciones
Publicas como, especialmente, en la de sus consumos intermedios.

La formacion bruta de capital fijo reduce en tres décimas su crecimiento negativo,
pasando del —6,1% al —5,8%. Esta trayectoria favorable de la inversion no es compartida por
sus principales componentes, a escala agregada. Asi, mientras que la inversion en bienes
de equipo desacelera su crecimiento positivo, la construccién y los otros productos mejoran
el ritmo de evolucién negativo de trimestres anteriores.

La demanda de inversion en bienes de equipo desacelera casi un punto su crecimiento en
este periodo, pasando del 1,2% al 0,3%. Este resultado se produce como consecuencia de
la evolucion desfavorable tanto de la cifra de negocios como de las importaciones de este
tipo de bienes, compensada, en parte, por el buen registro experimentado por el Indice de la
Produccién Industrial. Analizando los distintos componentes, el ritmo de la inversion en
productos metélicos y maquinaria continla siendo mas dindmico que el correspondiente al
material de transporte.

Por otro lado, el decrecimiento de la formacién bruta en construccion se atenud cuatro
décimas en el primer trimestre, desde el —10,6% al —10,2%. En este trimestre y por vez
primera en todo el periodo de contraccién de la actividad constructora, la inversion en obra
no residencial ofrece un peor registro de crecimiento (-10,9%) que la inversion en
edificacién residencial (—8,9%), consecuencia fundamental de la significativa reduccién de la
actividad de la obra en infraestructuras.

Finalmente, la formacion bruta de capital fijo en otros productos continia reduciendo
paulatinamente su contraccién, registrando una tasa del —0,1% frente al —1,5% del trimestre
anterior, evolucién asociada, al menos en parte, al crecimiento de los activos ligados a la
venta de viviendas.

Demanda exterior

La contribucidén de la demanda exterior neta de la economia espafola al PIB trimestral se
incrementé en dos décimas, pasando de 1,2 a 1,4 puntos. Este resultado se produce como
consecuencia de una aceleracion significativa de las exportaciones, acompanada de una
ligera moderacién de las importaciones.

Las exportaciones de bienes y servicios expandieron su crecimiento, del 10,5% al 11,2%,
completamente en linea con la evolucién de la demanda nacional de los paises a los que se
destinan estas exportaciones, fundamentalmente, de la Union Europea. En el caso de los
bienes, la aceleracion ha sido mucho mas intensa (del 12,3% al 15,9%), pero por el
contrario, las exportaciones de servicios no turisticos cayeron mas de 10 puntos (del 9,5% al
—0,7%). Finalmente, la mayor actividad turistica en el trimestre hizo incrementar el gasto de
los no residentes en el territorio econémico, que registré una variacion interanual del 4,6%.

Por ultimo, las importaciones de bienes y servicios atentan ligeramente su crecimiento,
pasando del 5,3% al 5,2%. No obstante, el componente de bienes continu6 mostrando el
mayor dinamismo, creciendo del 5,6% al 6,9%, mientras que el componente de servicios no
turisticos cayé mas de seis puntos, del 5,0% al —1,1%. Finalmente, el gasto de los
residentes en el resto del mundo registré una tasa de crecimiento interanual nula.
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Oferta

La pauta comun que se observa en el andlisis del cuadro macroeconémico desde la éptica
de la oferta es que todas las ramas de actividad, a escala agregada, presentan un
crecimiento interanual superior al del trimestre precedente (menor decrecimiento en el caso
de la construccion).

Oferta. Volumen encadenado referencia 2000. Tasas de variacion interanual

2009 2010 2011

Tr.l  Tr.ll Tr.lll Tr IV Tr.l Trdl Tr. I Tr. IV Tr. |
PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado 35 -44 -39 -30 -14 00 02 06 08
Ramas agraria y pesquera 04 07 16 15 -12 21 -22 03 03
Ramas energéticas e industriales -11,5 -143 -135 -102 -16 22 23 24 39
- Ramas energéticas 55 65 -73 63 01 06 46 66 36
- Ramas industriales -12,7 159 -148 -110 20 25 17 14 39
Construccion 61 63 -71 -54 64 65 66 -58 54
Ramas de los servicios -08 -16 -09 -09 -06 04 08 11 12
- Servicios de mercado -18 26 -1,7 -16 -10 03 09 13 15
- Servicios de no mercado 25 22 20 16 08 09 07 07 02
Impuestos netos sobre los productos 57 68 65 -48 -10 17 08 10 -06

En efecto, el valor afadido bruto de las ramas energéticas e industriales acelera su
crecimiento en este trimestre, desde el 2,4% hasta el 3,9%, en el que destaca el notable
incremento de la produccion de estas actividades, en linea con el Indice de Produccion
Industrial y las exportaciones de bienes. Analizando las diferentes ramas que componen el
agregado, el aumento interanual de la industria manufacturera es todavia mayor (del 1,4%
al 3,9%), mientras que, por el contrario, las ramas energéticas moderan su crecimiento
hasta situarlo en el 3,6%, tres puntos menos que en el trimestre precedente.

De manera consistente con la evolucién de la produccién y de los consumos intermedios de
la actividad, el valor anadido bruto de la construccion reduce cuatro décimas su
contraccién, desde el —5,8% al —5,4%, si bien continua siendo la actividad con los registros
de decrecimiento mas intensos del cuadro macroeconémico. Los factores principales que
determinan este comportamiento son los mismos que ya se comentaron en el apartado de
demanda, es decir, la continua contraccion de la obra residencial acompafnada en este
trimestre de una intensa reduccion de la obra en infraestructuras.

El valor anadido de las ramas de los servicios acelera suavemente su crecimiento en este
trimestre, pasando del 1,1% al 1,2%. Atendiendo a sus dos componentes, los servicios de
mercado incrementan su valor anadido en dos décimas (del 1,3% al 1,5%) mientras que los
servicios de no mercado atentan cinco décimas el suyo (del 0,7% al 0,2%).

En linea con la evolucién de la demanda nacional, la actividad comercial registré un
comportamiento menos dinamico que en el trimestre precedente, hecho que se aprecia con
mayor nitidez en el comercio minorista. No obstante, y a tenor de la evolucion de los indices
de actividad del sector servicios, el resto de las ramas de actividad, especialmente las
ligadas al turismo, mostraron un comportamiento méas favorable que en el periodo anterior.

Finalmente, las ramas primarias estabilizaron el crecimiento de su valor afiadido en el 0,3%
acorde con la evolucién de los indicadores de actividad tanto agricolas como ganaderos.
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Empleo

El empleo, medido en términos de puestos de trabajo equivalentes a tiempo completo,
estabiliza su variacion interanual en el —1,4%. Este resultado supone la reduccién de mas de
240 mil empleos netos a tiempo completo en un ano.

Todas las ramas de actividad, a escala agregada, registran descensos en el nivel de
empleo, tal y como se aprecia en la tabla. Con respecto al trimestre precedente, se pierde
menos empleo en la construccién y en los servicios de mercado y mas en las ramas
primarias y en los servicios de no mercado.

Empleo. Puestos de trabajo equivalentes a tiempo completo.
Tasas de variacion interanual

2009 2010 2011

Tr.l Tl Tr.ll Tro IV Tr.l Tr. o Tr. I Tr. IV Tr. |
Ocupados 62 -71 -72 -60 -39 -24 -16 -1,4 -14
Ramas agraria y pesquera 26 -28 -38 -27 -03 -06 13 47 -14
Ramas industriales y energéticas -11,0 -134 -145 -11,1 -82 -48 -36 -2,1 -2,
Construccion -23,8 -242 -235 -189 -166 -12,0 -96 -11,0 -8,7
Ramas de los servicios -16 25 -28 29 -13 -06 -02 -02 -03
- Servicios de mercado 27 -40 45 -45 -23 -16 -09 -06 -03
- Servicios de no mercado 1,2 1,4 1,5 1,4 1,5 1,8 14 08 -03
Asalariados 61 -72 -73 -56 -39 -23 -13 -13 -12
Ramas agraria y pesquera 20 09 12 -37 27 18 83 96 04
Ramas industriales y energéticas -11,1 -13,8 -148 -109 -84 -41 31 -14 -16
Construccion -25,6 -254 -246 -195 -174 -135 -11,1 -121 -9,0
Ramas de los servicios 12 23 25 22 -11 -04 O1 -0,2 -0,1
- Servicios de mercado 23 -40 44 38 -23 -15 -05 -0,7 -0,1
- Servicios de no mercado 1,2 1,4 1,5 1,4 1,5 1,8 14 08 -03

Por el contrario, el numero de horas efectivamente trabajadas por las personas ocupadas en
la economia aumenta un 0,3% en este trimestre. La diferencia se debe al aumento del 1,7%
de la jornada media a tiempo completo.

De la consideracion conjunta del crecimiento del PIB trimestral y de los datos de empleo
ocupado, se deduce que la variacion interanual de la productividad aparente por puesto
de trabajo equivalente aumenta dos décimas, desde el 2,0% al 2,2%, mientras que el
crecimiento de la productividad aparente por hora efectivamente trabajada se reduce en
mas de un punto y medio, pasando del 2,2% al 0,5%.
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PIB a precios corrientes y deflactor implicito

El PIB valorado a precios corrientes acelera seis décimas su crecimiento interanual, desde
el 2,0% hasta el 2,6% en el primer trimestre de 2011. Como consecuencia, el crecimiento
del deflactor implicito de la economia alcanza el 1,8%, cuatro décimas mas que en el
trimestre anterior.

Demanda y oferta. Precios corrientes. Tasas de variacion interanual

2009 2010 2011

Tr.l  Tro Al Tr. il Tr V. Trol Trodl Tr. 0l Tr IV Tr. |
PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado 23 -37 -38 -27 -08 05 15 20 26
Gasto en consumo final de los hogares -42 58 -47 -20 16 47 47 53 51
Gasto en consumo final de las ISFLSH 13 12 07 03 20 23 19 14 33
Gasto en consumo final de las AAPP 83 66 42 1,0 -0,1 06 -16 25 04
Formacion bruta de capital fijo -17,0 -21,4 -202 -16,7 -10,3 48 -39 -31 -28
- Bienes de equipo 242 -322 -265 -176 -35 10,7 5.2 48 43
- Construccion -146 -17,0 -169 -158 -11,8 -10,1 -93 -87 -87
- Otros productos -143 -19,7 -219 -188 -142 -69 28 48 69
Variacién de existencias y adquisiciones
menos cesiones de objetos valiosos (*) 0,0 00 00 -0,1 00 02 02 01 0,1
Demanda nacional (*) -58 -83 -76 55 -1,7 18 15 19 24
Exportaciones de bienes y servicios -18,1 -18,0 -152 -58 10,1 14,0 136 151 17,3
Importaciones de bienes y servicios -25,0 -28,3 -243 -143 53 17,7 12,7 13,7 15,1
PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado 23 -37 -38 -27 -08 05 15 20 26
Ramas agraria y pesquera 20 -18 28 -15 -29 -1 0,3 57 34
Ramas industriales y energéticas -10,1 -129 -133 -97 -20 03 07 56 91
Construccién 59 61 92 -70 -77 -83 -75 -57 -52
Ramas de los servicios 25 20 1,4 0,9 00 -09 -05 07 25
- Servicios de mercado 19 09 05 01 -05 -16 -05 14 35
- Servicios de no mercado 4.8 57 48 3,7 1,7 12 -07 -17 -08
Impuestos netos sobre los productos -18,2 -26,3 -195 -133 52 30,1 369 167 14

(*) Aportacion al crecimiento del PIB a precios de mercado

Rentas

Por lo que se refiere a la distribucién primaria de las rentas, la remuneracion de los
asalariados redujo un punto y medio su contraccion, desde el —1,7% hasta el —0,2%, como
consecuencia de la virtual estabilizacion en la caida del numero de asalariados (—1,2%) y del
repunte de la remuneracion media (del —0,4% al 1,0%).

Atendiendo al caracter de mercado o no de mercado de las ramas de actividad, la
remuneracién media por asalariado de las ramas de mercado repuntd del 0,9% al 2,2%
mientras que en el caso de las actividades de no mercado, dicho indicador registr6 un
decrecimiento menos negativo (del —4,1% al —2,4%).

De esta manera, el coste laboral por unidad de producto (CLU) desciende a un ritmo del
—1,2%, un punto y una décima menos negativo que el periodo anterior y tres puntos por
debajo del deflactor implicito de la economia.
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Rentas. Precios corrientes. Tasas de variacion interanual

2009 2010 2011

Tr.l  Tr.ll Tl Tr.lV Tr.l Tr.ll Tr. Ul Tr. IV Tr.l
PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado 23 -37 38 -27 -08 05 15 20 26
Remuneracion de los asalariados -16 30 -37 -27 -23 -08 -13 -1,7 -02
Coste laboral unitario (CLU) i9 17 03 00 -09 -09 -19 -23 -1.2
Remuneracion por asalariado 48 45 39 32 17 15 -01 -04 10
Productividad por trabajador 29 28 36 31 27 25 19 20 22
Tasa de asalarizacién 00 01 00 04 00 02 03 01 02
Excedente de explotacién bruto / Renta mixta bruta 02 01 -15 -10 -02 -26 -05 41 59
Impuestos netos sobre la produccién y las importaciones -17,7 265 -169 -11,8 6,0 30,7 342 141 24

Ademas, el excedente bruto de explotaciéon y la renta mixta repuntan hasta el 5,9% vy,
finalmente, los impuestos sobre la produccion y las importaciones netos de subvenciones
desaceleran su crecimiento hasta el 2,4%.

Por lo que se refiere a las aportaciones de estas operaciones al crecimiento del deflactor
implicito del PIB, y como se aprecia en la tabla siguiente, el excedente de explotacién y la
renta mixta aportan 2,2 puntos al crecimiento de dicho indice y los impuestos netos sobre la
produccion y las importaciones, una décima. Finalmente, la remuneracion de asalariados
contribuye negativamente al crecimiento del deflactor en 0,5 puntos.

Rentas. Descomposicion del deflactor del PIB. Aportaciones

2009 2010 2011

Tr.l  Trodl Tr. 0l Tro 0V Tr.l Trodl Tr 0l Tr IV Tr. |
PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado 12 08 o1 03 06 05 13 14 18
Remuneracion de los asalariados i0 08 01 02 -05 -04 -08 -1,1 -05
Coste laboral unitario (CLU) i0 08 01 00 -05 -05 -09 -12 -06
Remuneracion por asalariado 24 22 19 15 08 08 00 -02 05
Productividad por trabajador 14 14 -18 15 13 -12 -09 -10 -11
Tasa de asalarizacion 00 01 00 02 00 01 02 00 01
Excedente de explotacion bruto / Renta mixta bruta i6 20 11 09 05 -11 -03 15 22
Impuestos netos sobre la produccién y las importaciones 14 20 11 07 06 20 24 10 0,1
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