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Principales resultados

La economia espafiola acelera suavemente su crecimiento interanual al 3,3% en el
primer trimestre de 2005 desde el 3,2% del cuarto trimestre de 2004.

El crecimiento intertrimestral del PIB se sitla en el 0,9%, tasa similar a la del periodo
precedente.

La demanda interna aumenta tres décimas su aportaciéon al crecimiento agregado (de
55 a 5,8 puntos), mientras que la demanda externa intensifica dos décimas su
contribucién negativa al PIB trimestral (de —2,3 a —2,5 puntos).

El empleo generado por la economia crece a un ritmo interanual del 3%, lo que supone
una creacion neta de 519 mil puestos de trabajo a tiempo completo.

El coste laboral unitario se desacelera dos décimas hasta el 2,6%, situandose 1,6 puntos
por debajo del deflactor del PIB.

Estos datos son coherentes con los correspondientes anuales presentados el pasado 19
de mayo de 2005 en el marco de la Contabilidad Nacional de Espafia Base 2000.
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El Producto Interior Bruto® (PIB) generado por la economia espafiola en el primer trimestre
de 2005 ha registrado un crecimiento del 3,3% respecto al mismo periodo del afio anterior?,
mostrando un perfil suavemente acelerado. El crecimiento intertrimestral se sitla en el 0,9%,
cifra idéntica a la del trimestre anterior.
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La demanda interna aporta® 5,8 puntos al crecimiento del agregado, como resultado del
dinamismo que experimentan tanto la demanda de consumo como, especialmente, la de
inversion. Por su parte, la demanda externa neta contribuye de forma mas negativa al
crecimiento agregado (-2,5 puntos frente a -2,3 en el periodo precedente).

' Medidas de volumen encadenadas, con referencia en el afno 2000.
2 En términos corregidos de efectos estacionales y de calendario.
3 Contribuciones aproximadas, basadas en las series trimestrales de volumen encadenadas.
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Demanda interna y externa
aportaciones al crecimiento del PIBpm
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Demanda. Volumen encadenado referencia 2000. Tasas de variacion interanual
2003 2004 2005
Operaciones Tr. | Tr. Tr. L Tr. IV Tr. Tr. I Tl Tr. IV Tr. |
PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado 2,8 3,0 2,9 2,9 3,0 3,1 3,1 3,2 3,3
Gasto en consumo final de los hogares y las ISFLSH 25 2,1 2,7 2,9 33 4,6 4,7 4,8 4,8
Gasto en consumo final de las AAPP 4,0 3,7 3,7 4,1 54 6,3 7,1 6,7 6,0
Formacion bruta de capital fijo 5,9 5,7 51 4.5 3,4 3,1 4,9 59 7,5
- Bienes de equipo 3,0 2,6 1,7 0,5 -2,5 -1,6 51 73 105
- Construccion 6,8 6,3 59 5,9 6,0 54 5,2 53 6,1
- Otros productos 7,6 8,6 8,3 6,6 4,7 3,3 3,6 5,9 7,2
Variacién de existencias (*) 0,2 0,3 0,2 0,1 0,0 -0,1 -0,2 -0,2 -0,1
Demanda interna (*) 4,0 3,7 3,8 3,8 3,8 4,6 5,2 55 5,8
Exportacion de bienes y servicios 5,6 2,9 3,5 2,3 3,5 2,8 3,2 1,8 -1,7
Importacién de bienes y servicios 6,7 5,8 7,4 5,2 6,2 8,0 9,2 8,8 6,0

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

El gasto en consumo final de los hogares registra un crecimiento interanual estabilizado en
el 4,8%. Los indicadores de seguimiento de este agregado muestran perfiles contrarios. Asi,
mientras que el indicador de confianza de los consumidores y las ventas de bienes de
consumo en las declaraciones de IVA marcan mejores registros en este trimestre que en el
precedente, las ventas de automdviles y las del comercio al por menor registran
comportamientos desacelerados.

Por su parte, el consumo colectivo de las Administraciones Publicas se desacelera al 6%,
como consecuencia del menor ritmo de avance de las compras netas de estas
Administraciones.

La formacion bruta de capital fijo muestra un crecimiento notablemente acelerado (7,5%
frente a 5,9% en el periodo anterior). Este comportamiento es el resultado del vigor que
registra la inversidn en bienes de equipo y, en menor medida, la de construccion.

En efecto, el notable crecimiento que experimentan las importaciones de bienes de equipo
ha impulsado las disponibilidades de este tipo de bienes, dando como resultado un
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incremento de la inversion en equipo del 10,5%. Por su parte, la formacién bruta de capital
fijo en construccion eleva su crecimiento hasta el 6,1%, impulsada tanto por la aceleraciéon
de la obra en edificaciébn como, en menor medida, de ingenieria civil. Finalmente, destaca el
vigor que muestra la inversion en otros productos, 7,2%, como consecuencia de la notable
contribucién de la promocién inmobiliaria.

Las exportaciones han registrado una evolucion contractiva durante el trimestre de
referencia, al pasar de un 1,8% en el Ultimo trimestre del pasado afio a un -1,7% en el
primero de 2005. Este comportamiento se aprecia de forma similar en el componente de
bienes y en el de servicios, tanto turisticos como no turisticos. Por su parte, las
importaciones también han atenuado su ritmo de avance (6% frente a 8,8%). La
concurrencia de ambas trayectorias ha generado una aportacion mas negativa de la
demanda externa neta al crecimiento del PIB.

Oferta. Volumen encadenado referencia 2000. Tasas de variacién interanual

2003 2004 2005

Operaciones Tr. | Tr. 1l Tr.ll Tro IV Trd Tr.ll Tr.ll Tro iV Trd

PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado 2,8 3,0 2,9 2,9 3,0 3,1 3,1 3,2 3,3
Ramas agraria y pesquera -2,6 -0,9 0,4 2,6 1,0 -0,9 -1,7 -2,2 -1,8
Ramas industriales y energéticas 1,4 0,8 0,8 1,1 0,8 1,1 0,9 0,8 1,2
Construccion 3,1 55 57 6,1 5,6 52 4,9 4,8 5,6
Ramas de los servicios 3,3 2,9 2,9 2,0 3,2 3,4 3,4 4,0 4,0
- Servicios de mercado 3,1 2,9 3,0 1,7 3,3 3,5 3,5 4,1 4,2
- Servicios de no mercado 4,1 3,2 2,7 3,0 2,9 2,8 3,0 3,8 3,6
Impuestos netos sobre los productos 4,2 6,8 54 9,7 4.4 3,9 53 2,6 2,4

El analisis del cuadro macroeconémico desde la Optica de la oferta revela, en primer lugar,
el caracter expansivo de la actividad industrial (1,2% frente a 0,8% en el periodo anterior),
acorde con los indicadores de produccién industrial y de cifra de negocios y de entrada de
pedidos en la industria. La actividad constructora presenta también una evolucion acelerada
(5,6% frente a 4,8% en el periodo anterior), de forma homogénea con la inversion en
construccion. Los servicios de mercado muestran una aceleracién de menor intensidad
(4,2%), una décima superior a la del trimestre precedente. En este comportamiento destaca
la favorable evolucién de la actividad comercial y de los servicios inmobiliarios y de
comunicaciones. Finalmente, las ramas primarias atentian su contraccion, al pasar de -2,2%
a -1,8%.
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Empleo. Puestos de trabajo equivalentes a tiempo completo. Tasas de variacion interanual

2003 2004 2005

Tr.l Tl Troll TrolV Trol Trol Troll Tro Vo Trd
Ocupados 2,3 2,4 2,6 2,6 2,6 2,5 2,7 2,9 3,0
Ramas agraria y pesquera -2,1 0,0 2,0 2,1 2,2 02 -01 -1,7 -2,0
Ramas industriales y energéticas 15 -0,2 -1,4 -2,4 -1,6 -1,1 -0,7 0,2 0,3
Construccion 5,6 6,5 6,8 5,7 51 5,2 6,2 7,5 7,9
Ramas de los servicios 2,4 25 3,1 3,6 3,4 3,2 3,2 3,1 3,2
- Servicios de mercado 2,6 2,6 3,3 4,3 4,0 3,9 3,7 3,1 34
- Servicios de no mercado 1,8 2,4 2,4 1,8 1,7 1,4 1,8 3,0 2,7
Asalariados 2,8 2,9 3,0 2,9 2,8 2,6 2,9 2,9 3,0
Ramas agraria y pesquera -1,4 3,6 4,9 9,6 8,7 3,4 7,3 0,4 -0,7
Ramas industriales y energéticas 1,7 0,2 -0,9 -2,0 -1,3 -0,9 -0,7 0,3 0,2
Construccion 6,3 7,2 7,3 6,1 5,4 5,2 6,2 7,7 7,7
Ramas de los servicios 2,8 29 3,2 3,5 3,3 3,1 31 2,9 3,0
- Servicios de mercado 33 31 3,7 4,3 4,1 4,0 3,7 2,9 31
- Servicios de no mercado 1,8 2,4 2,4 1,8 1,7 1,4 1,8 3,0 2,7

El empleo, medido en términos de puestos de trabajo equivalentes a tiempo completo,
registra un crecimiento interanual del 3%, una décima mas que en el periodo precedente.
Esta tasa supone un incremento interanual de 519 mil empleos netos. Los rasgos mas
resefiables son la aceleracion del empleo en las ramas de los servicios de mercado y de la
construccion y, en menor medida, de la industria. Por el contrario, las ramas primarias
contindian reduciendo su nivel de ocupacion.

Como resultado del incremento de la actividad y del empleo, el incremento de la
productividad aparente del factor trabajo se sitiia en el 0,3%, cifra idéntica a la del trimestre
anterior.

El PIB valorado a precios corrientes registra un crecimiento del 7,7% en el primer trimestre
de 2005, lo que arroja un crecimiento del deflactor implicito del 4,2%, el mismo registro que
en el trimestre anterior.
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Demanda y oferta. Deflactores. Tasas de variacién interanual

2003 2004 2005

Operaciones Tr. | Tr. !l Tr.ll Tro IV Trd Tr.ll Tr.ll Tro iV Trd

PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado 4,1 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,1 4,2 4,2
Gasto en consumo final de los hogares y las ISFLSH 3,1 2,7 2,9 2,6 2,6 3,7 3,7 3,6 3,4
Gasto en consumo final de las AAPP 3,0 3,5 3,5 3,2 4,0 3,3 3,4 2,8 3,0
Formacion bruta de capital fijo 4,5 57 5,2 5,0 5,0 55 5,6 6,4 6,6
- Bienes de equipo 1,0 2,4 2,4 2,5 2,4 3,1 3,5 35 3,5
- Construccion 6,4 7,2 6,4 6,1 5,8 6,0 6,5 7,8 8,2
- Otros productos 35 51 4,9 4,7 5,2 6,0 5,8 6,3 6,3
Variacion de existencias 2,8 2,8 3,4 3,7 4,5 4,7 4,0 3,3 3,1
Demanda interna 3,5 3,6 3,6 3,4 3,5 4,1 4,1 4,2 4,2
Exportacién de bienes y servicios -0,4 -0,2 -0,4 0,1 -0,5 1,8 2,5 3,6 4,2
Importacion de bienes y servicios 0,0 -2,1 -2,4 -2,1 -2,6 1,9 3,5 4,2 4.9
PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado 4,1 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,1 4,2 4,2
Ramas agraria y pesquera -1,3 0,1 2,1 3,2 15 4,0 1,8 1,7 2,4
Ramas industriales y energéticas 3,4 2,8 2,5 2,2 1,7 25 2,8 33 35
Construccion 8,0 7,9 7,8 7,9 8,3 8,2 9,2 105 105
Ramas de los servicios 3,9 3,8 3,8 3,9 3,8 3,4 3,4 3,3 3,3
- Servicios de mercado 4,0 3,9 3,9 4,2 3,7 3,4 3,4 3,4 3,4
- Servicios de no mercado 3,4 3,4 3,4 3,2 4,1 3,4 3,6 2,9 3,0
Impuestos netos sobre los productos 55 55 5,0 4.8 6,6 6,6 6,3 5,8 5,2

Atendiendo a la distribucién primaria de las rentas, la remuneracion de asalariados modera
su crecimiento al 6%, debido a que la remuneracion media ha experimentado una
desaceleraciéon ligeramente mayor que el incremento del nimero de asalariados. Este
comportamiento ha dado lugar a un menor crecimiento del coste laboral por unidad de
producto, que se sitia en el 2,6%. Por otro lado, el excedente bruto de explotacion y las
rentas mixtas aceleran su crecimiento (10% frente a 9,3% en el trimestre precedente).

Finalmente, los impuestos netos de subvenciones reducen su ritmo de avance al pasar del
7% en el cuarto trimestre de 2004 al 6,4% en el de referencia.

Rentas. Precios corrientes. Tasas de variacion interanual

2003 2004 2005
Operaciones Tr. | Tl Tr.ll Tro IV Tr. Tro il Tr.ll Tro IV Tr.d
PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado 7,0 7,1 7,0 7,1 7,2 7,2 7,3 7,5 7,7
Remuneracién de asalariados 6,4 6,1 58 6,1 6,0 59 6,1 6,1 6,0
Excedente bruto de explotacion / Renta mixta 6,8 7,2 8,3 6,7 7,7 7,8 6,8 9,3 10,0
Impuestos netos sobre produccién e importaciones 11,4 12,0 7,7 13,7 10,7 11,0 15,4 7,0 6,4
Coste laboral unitario (CLU) 3,0 2,5 2,5 2,8 2,7 2,6 2,7 2,8 2,6
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Nota metodoldgica

Las estimaciones de la Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia, base 2000 (CNTR-
2000) que se presentan en esta nota de prensa, son homogéneas, tanto numérica como
metodol6gicamente, con los datos anuales difundidos el pasado dia 19 de mayo en el marco
de la base 2000 de la Contabilidad Nacional de Espafia.

Asi, la estimacion de esta serie trimestral incorpora todos los cambios, tanto conceptuales
como estadisticos, que diferencian esta base contable respecto a la anterior, a saber:

- Cambios conceptuales. La CNTR-2000, incorpora dos cambios conceptuales que, a lo
largo de 2005, deberan introducirse en las respectivas cuentas de los Estados Miembros
de la Unién Europea:

- Introduccion de un nuevo método de elaboracion de las estimaciones en términos de
volumen, mediante el que las estimaciones a precios constantes de base fija utilizadas
hasta la fecha se reemplazan por estimaciones a precios del afio precedente y
encadenadas. Este cambio metodologico tiene su base en la Decisién de la Comision
namero 98/715/CE

- Asignacion de los Servicios de Intermediacién Financiera Medidos Indirectamente a los
sectores y ramas de actividad usuarios, en aplicacion de lo establecido en los
Reglamentos del Consejo niumeros 448/98 y 1889/2002

- Cambios estadisticos. La CNTR-2000 incorpora nuevas fuentes estadisticas de base y
nuevos métodos y procedimientos de elaboraciéon de sus estimaciones. Una descripcion
mas detallada de estos cambios puede encontrarse en la nota de prensa del INE
correspondiente al dia 19 de mayo de 2005.

La metodologia usada para deflactar las cuentas nacionales a precios del afio precedente
tiene como ventaja mas relevante el hecho de que permite obtener una estimaciones del
crecimiento agregado mas actualizadas y precisas y, por lo tanto, de mayor fiabilidad.

Asi, el crecimiento en volumen de un agregado, en todos los periodos, se estimara
valorando dicho agregado a los precios del afio natural precedente (base movil). Esta
estimacion constituira el eslabon de una cadena que, después de repetir el mismo
procedimiento para todos los afios, determinard una serie temporal en forma de nameros
indices encadenados.

En el caso de las cuentas trimestrales, la aplicacién de esta metodologia es sustantivamente
mas complicada que en el caso de las cuentas anuales. En sintesis, la estimacion de los
eslabones es similar al caso anual, pero el encadenamiento de todos ellos, sin perder la
coherencia entre los datos trimestrales y anuales, es mas complejo. Existen tres técnicas
diferentes para la realizacién de esta operacion y la que se ha elegido en la CNTR-2000 es
la denominada solapamiento anual (annual overlap), que consiste en utilizar como referencia
para las estimaciones trimestrales en volumen los valores medios de los cuatro trimestres
del afio precedente.

Si bien esta metodologia implica una estimacidon mas precisa del crecimiento agregado,
presenta el inconveniente de perder la aditividad entre los agregados y sus componentes.
Asi, la suma de los agregados de la demanda o de la oferta no va a coincidir con la del PIB.
De la misma manera, también se pierde la aditividad espacial, de forma que la suma de los
PIB de los Estados Miembros de la Unién Europea, no va a ser igual al PIB de la Unién
publicado por EUROSTAT. Este hecho debe entenderse que aparece Unicamente por la
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estricta aplicacion técnica de la metodologia de encadenamiento y, en consecuencia, las
discrepancias entre los agregados y sus componentes no deben ser interpretadas como una
falta de calidad en los resultados.

Los Servicios de Intermediacion Financiera Medidos Indirectamente (SIFMI) se han
asignado a los sectores y ramas usuarias en la CNTR-2000, siguiendo el mismo modelo que
en el caso de las cuentas anuales.

Asi, la utilizacibn de estos servicios ya no se registra integramente como consumo
intermedio de un sector/rama ficticios (segun el convenio establecido inicialmente en el
SEC-95), sino que puede constituir también gasto en consumo (final o intermedio) y
exportaciones / importaciones, afectando al nivel de PIB de la economia.

En términos generales, y con la nueva metodologia, las sociedades registraran un consumo
intermedio de estos servicios, mientras que los Hogares, Instituciones Sin Fines de Lucro al
Servicio de los Hogares y las Administraciones Publicas realizaran gastos en consumo final
de SIFMI, gue tendran su correspondiente efecto en el nivel de PIB.

La estimacion de los SIFMI en términos de volumen se determina a través de un deflactor
gue evoluciona segun la variacion, entre el afio precedente y el actual, de los tipos de
interés y de los precios de la demanda interna.

Calendario

En el marco de los acuerdos adoptados por el INE en la presentacién de la Contabilidad
Nacional de Espafia Base 2000, el proximo 31 de agosto de 2005 se publicaran las series
de los agregados contables anuales y trimestrales, desde el primer trimestre de 1995.
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