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Principales resultados

- La economia espafiola registra un crecimiento interanual del 0,9% en el tercer trimestre de
2008, nueve décimas inferior al del periodo precedente.

- El crecimiento intertrimestral se sitda en el —0,2%, tres décimas menos que en el 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 14 de noviembre.

- La aportacion al crecimiento agregado de la demanda nacional decrece 1,4 puntos (de 1,5
a 0,1 puntos) mientras que la demanda externa aumenta cinco décimas su contribucion al
PIB trimestral (de 0,3 a 0,8 puntos).

- El empleo de la economia decrece a un ritmo del 0,8%, lo que supone una reduccidn neta
de 145,7 miles de puestos de trabajo a tiempo completo en un afio.

- El crecimiento del coste laboral unitario se desacelera cuatro décimas hasta el 3,6%,
situdndose dos décimas por encima del deflactor del PIB.
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El Producto Interior Bruto® (PIB) generado por la economia espafiola en el tercer trimestre
de 2008 ha registrado un crecimiento del 0,9% respecto al mismo periodo del afio anteriorz,
nueve décimas inferior al estimado para el periodo precedente. De esta manera, la economia
espafola continua mostrando un perfil desacelerado, que se prolonga por sexto trimestre
consecutivo.

En términos intertrimestrales, el PIB contrae su nivel un 0,2%, dato tres décimas inferior al
del segundo trimestre.

En referencia al entorno europeo, el PIB de la Unién Europea atenta su crecimiento del
1,7% al 0,8%, como consecuencia de la comun desaceleracion de sus principales
economias. Entre éstas cabe destacar, por un lado, a Holanda (del 3,0% al 1,8%) y Austria
(del 2,0% al 1,5%), que crecen por encima del PIB espafiol y, por otro, a Alemania (del 1,9%
al 0,8%), Francia (del 1,2% al 0,6%), el Reino Unido (del 1,5% al 0,3%) e Italia (del —0,2% al
-0,9%) que lo hacen por debajo. En el caso de la eurozona, el crecimiento agregado se
reduce del 1,4% al 0,7%.

Producto Interior Bruto

tasas de variacion interanual

2002 2003 2004 2005 2006
volumen encadenado referencia 2000

0,0

En la moderacion del ritmo de crecimiento de la economia espafiola en el tercer trimestre, el
papel desempefiado por la demanda nacional y por el sector exterior ha sido similar al de los
trimestres precedentes. Asi, mientras que la primera continla desacelerada y reduce 1,4
puntos su contribucién al PIB trimestral (de 1,5 a 0,1 puntos), el segundo, mejora 0,5 puntos
su aportacion al crecimiento agregado (de 0,3 a 0,8 puntos).

! Medidas de volumen encadenadas, con referencia en el afio 2000.
% En términos corregidos de efectos estacionales y de calendario.
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Demanda nacional y externa _ o
aportaciones al crecimiento del PIBpm
1 6

demanda nacional

demanda externa

: | | | | -4
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

volumen encadenado referencia 2000

Demanda. Volumen encadenado referencia 2000. Tasas de variacion interanual

Operaciones 2007 2008

Tr.l Trll Tl Tro IV Trol o Trodl Tro Nl
PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado 40 39 36 33 26 18 09
Gasto en consumo final de los hogares 38 41 30 29 21 1,1 01
Gasto en consumo final de las ISFLSH 51 44 46 42 38 37 30
Gasto en consumo final de las AAPP 53 50 48 44 36 49 59
Formacion bruta de capital fijo 66 58 46 45 28 -02 -32
- Bienes de equipo 133 11,3 85 7.1 57 22 -06
- Construccion 51 42 33 29 04 -23 -64
- Otros productos 2,4 3,7 3,6 6,0 6,6 3,7 3,5
Variacion de existencias y adquisiciones menos
cesiones de objetos valiosos (*) -01 -01 -01 00 01 00 -01
Demanda nacional (*) 51 49 39 38 28 15 01
Exportacion de bienes y servicios 33 39 82 40 44 42 15
Importacion de bienes y servicios 6L 62 76 49 40 24 -11

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

Los factores que determinan el comportamiento de la demanda nacional en este trimestre
son idénticos a los que se observaron en el periodo anterior. Asi, por un lado, la formacién
bruta de capital fijo contrae nuevamente su nivel, como consecuencia de la desfavorable
evolucion tanto de la inversion en bienes de equipo como, especialmente, de la edificacion
en viviendas. Por otro, el gasto en consumo final de los hogares modera paulatinamente su
crecimiento. Finalmente, el gasto de las Administraciones Publicas evoluciona de forma
opuesta a los anteriores agregados, acelerando su crecimiento en este trimestre.

El gasto en consumo final de los hogares desacelera su crecimiento desde el 1,1% hasta el
0,1%. Uno de los determinantes esenciales en la actual coyuntura del gasto de los hogares
es la desfavorable evolucion en el nivel de empleo de la economia (este trimestre presenta
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ya tasas de crecimiento negativas), que aminora la renta disponible de las familias.
Analizando los componentes del gasto de los hogares, la evolucibn mas desfavorable
corresponde al gasto en bienes duraderos (automéviles, electrodomésticos...).

El crecimiento del gasto en consumo final de las Administraciones Publicas se acelera un
punto hasta el 5,9%, debido a un intenso crecimiento tanto de los consumos intermedios
como de la remuneracion de los asalariados de estas administraciones.

La formacion bruta de capital fijo aumenta la contraccidén de su nivel en este tercer trimestre,
al pasar de un crecimiento del —0,2% al —3,2%. Tanto la inversion en bienes de equipo como
en construccién presentan tasas de crecimiento negativas, mas intensas en el caso de estas
ultimas (-6,4%) que en el de las primeras (—0,6%). Por su parte, la demanda de inversion en
otros productos se desacelera dos décimas hasta el 3,5%.

La formacién bruta de capital fijo en bienes de equipo se reduce en este trimestre de forma
consistente con sus indicadores de aproximacién. Asi, tanto la produccién industrial como la
cifra de negocios y las importaciones de este tipo de bienes registran tasas de crecimiento
negativas en este trimestre. No obstante, si se examinan los dos grandes componentes de
este agregado, se observa que, mientras que la demanda de inversidbn en magquinaria
presenta una trayectoria desacelerada, pero con crecimiento positivo (1,9%), la inversion en
material de transporte registra, por primera vez en el Ultimo ciclo, tasas de crecimiento
negativas (-6,0%).

El ritmo de avance de la inversién en construccion continué aminorandose en el tercer
trimestre de 2008, alcanzando una tasa de crecimiento negativa del —6,4%. Los factores que
determinan esta evolucion son similares a los que se analizaron en los periodos
precedentes. Asi, en el caso de la inversion residencial, la consideracién conjunta del
gradual descenso en la iniciacion de proyectos y del ritmo de terminacion de las viviendas
realizadas en los Ultimos meses, determina que la actividad en este tipo de obra sea cada
vez menor. En concreto, su variacion interanual pasa del —6,4% estimado en el segundo
trimestre al —13,4% en el tercero. Por su parte, la formacion bruta en infraestructuras y
edificios no residenciales continla registrando tasas de crecimiento positivas (1,2%).

La demanda exterior neta de la economia espafiola mejora cinco décimas su contribucién
al PIB trimestral, pasando de 0,3 a 0,8 puntos. Las exportaciones presentan un crecimiento
mas moderado que en el trimestre precedente, mientras que las importaciones contraen su
nivel, en consonancia con el débil ritmo de avance de la demanda nacional.

Las exportaciones de bienes y servicios reducen su tasa de crecimiento del 4,2% al 1,5%.
Distinguiendo entre sus tres componentes, se observa que la exportacion de bienes atenta
su crecimiento del 4,7% al 3,0%, acorde con los datos de Aduanas, mientras que la de
servicios no turisticos, modera su ritmo de avance del 6,7% al 0,4%, de forma consistente
con la Balanza de Pagos. Finalmente, el gasto turistico de los no residentes continua, por
tercer trimestre consecutivo, en tasas de crecimiento negativas, que alcanzan el —3,9% en
este periodo.

Por ultimo, las importaciones de bienes y servicios registran una tasa de crecimiento
negativa (—1,1%), hecho que aparece de forma comln en sus tres componentes. Asi, la
importacion de bienes pasa del 2,9% al —1,0%, la de servicios no turisticos, pasa del 1,6% al
—1,6% y las compras de residentes en el resto del mundo, del —4,6% al —1,6%.
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Oferta. Volumen encadenado referencia 2000. Tasas de variacion interanual

Operaciones 2007 2008
Tr.l Treo b T U Tro IV Tro L Tr 1l Tr.

PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado 40 39 36 33 26 18 0,9
Ramas agraria y pesquera 46 25 28 21 27 19 0,6
Ramas energéticas e industriales 35 28 25 11 02 -16 -2,5
- Ramas energéticas 02 11 02 17 18 44 2,9
- Ramas industriales 41 31 29 10 -01 -27 -3,4
Construccion 38 43 31 28 15 -21 -5,0
Ramas de los servicios 45 46 43 48 39 36 3,0
- Servicios de mercado 46 47 43 48 38 33 2,4
- Servicios de no mercado 42 43 43 47 44 48 53
Impuestos netos sobre los productos 16 14 15 -15 01 -01 -0,2

Desde la optica de la oferta, todas las ramas de actividad, a nivel agregado, registran
comportamientos mas desfavorables que en el trimestre anterior.

En el caso de la actividad industrial, y de forma consistente con la evolucion de los indices
de produccién industrial y de cifra de negocio, el valor afladido de la industria manufacturera
ha contraido su nivel por tercer trimestre consecutivo, estimandose su variacion interanual
en un —-3,4%. De forma coherente con la evoluciéon de la demanda nacional, la produccién
industrial de bienes de consumo duradero y de bienes de equipo es la que presenta los
registros mas adversos. Por su parte, las ramas energéticas moderan el crecimiento de su
valor afadido bruto en volumen desde el 4,4% hasta el 2,9%.

En sintonia con la evolucién de la formacion bruta en construccion, el valor afiadido bruto de
esta rama de actividad presenta en este trimestre una contraccién de su nivel (-=5,0%, frente
al —2,1% del trimestre precedente). Los factores que determinan este resultado son los
mismos que ya se comentaron en la demanda, es decir, la mayor contraccion en el nivel de
produccion de la obra en viviendas y la desaceleracién, aunque con tasa de crecimiento
positiva, de la obra en infraestructuras y en edificaciéon no residencial.

La actividad en las ramas de los servicios reduce seis décimas su tasa de crecimiento, del
3,6% al 3,0%. Atendiendo al caracter de mercado o de no mercado de las actividades, las
primeras desaceleran su crecimiento del 3,3% al 2,4%, mientras que las ultimas mejoran su
ritmo de avance, pasando del 4,8% al 5,3%.

En lo que se refiere a los servicios de mercado, la mayor parte de las ramas de actividad
muestran perfiles desacelerados, en consonancia con los resultados del indicador de
actividad del sector servicios. Atendiendo a la intensidad del crecimiento, y al igual que
ocurria en el trimestre precedente, algunas actividades ligadas a los servicios empresariales
y a las tecnologias de la informacion son las que tienen un comportamiento mas dinamico,
mientras que, en el lado opuesto, el comercio de vehiculos y de carburante es la actividad
gue presenta una tasa de crecimiento negativa mas elevada, de forma acorde con la
produccién y demanda de estos bienes.

Finalmente, las ramas primarias atentuan el crecimiento de su valor afiadido (del 1,9% al
0,6%) en linea con la evolucion de la actividad agraria.
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Empleo. Puestos de trabajo equivalentes a tiempo completo.
Tasas de variacion interanual

2007 2008

Tr.l Tr.ll Tr. U Tr. IV Tr.l Tr. il Tr. 1l
Ocupados 3,2 3,2 2,8 2,2 1,4 04 -0,8
Ramas agraria y pesquera 04 -31 -25 -16 -53 -47 -41
Ramas industriales y energéticas 01 02 00 -04 12 07 -1,2
Construccién 6,8 65 42 17 -18 -7,1 -128
Ramas de los servicios 35 38 37 32 26 23 21
- Servicios de mercado 4,2 45 43 3,7 31 23 22
- Servicios de no mercado 1,8 19 20 20 16 2,3 1,9
Asalariados 3,8 38 3.1 2,5 1,6 05 -0,8
Ramas agraria y pesquera 82 14 -09 00 -71 -60 -54
Ramas industriales y energéticas 03 02 01 -03 14 05 -15
Construccioén 75 72 44 25 -20 -80 -13,6
Ramas de los servicios 39 43 37 33 28 25 23
- Servicios de mercado 50 55 46 40 34 26 24
- Servicios de no mercado 1,8 19 20 20 16 23 1,9

El empleo, medido en términos de puestos de trabajo equivalentes a tiempo completo,
decrece este trimestre un 0,8%, tasa un punto y dos décimas menor que la del trimestre
anterior. Este resultado supone la reduccion de 145,7 miles de empleos netos a tiempo
completo en un afio. Con la excepcion de las ramas de los servicios, en las que la ocupacion
crece el 2,1%, el nivel de empleo decrece en el resto de las actividades.

De la consideracion conjunta del crecimiento del PIB trimestral y del empleo ocupado a
tiempo completo, se deduce que la variacién interanual de la productividad aparente del
factor trabajo es del 1,7%, cifra cuatro décimas superior a la del periodo precedente.

Demanda y oferta. Precios corrientes. Tasas de variacién interanual

Operaciones 2007 2008

Tr.l Tr.ll Tl Tro IV Tr.l Troll Tr. 1l
PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado 76 73 66 63 59 51 43
Gasto en consumo final de los hogares 67 67 62 72 64 55 46
Gasto en consumo final de las ISFLSH 92 85 84 81 78 76 70
Gasto en consumo final de las AAPP 87 83 79 77 75 89 10,2
Formacion bruta de capital fijo 01 83 70 75 54 20 -10
- Bienes de equipo 155 132 99 94 83 40 15
- Construccién 90 69 59 61 30 02 -37
- Otros productos 6,2 6,5 6,4 9,7 9,6 5,4 4,7
Variacion de existencias y adquisiciones
menos cesiones de objetos valiosos (*) 00 -01 -01 00 01 00 -01
Demanda nacional (*) 85 78 71 78 69 54 42
Exportacion de bienes y servicios 64 68 105 58 74 74 6.2
Importacion de bienes y servicios 80 69 98 92 87 70 45
PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado 76 73 66 63 59 51 43
Ramas agraria y pesquera 1,0 32 106 142 147 158 7,8
Ramas industriales y energéticas 65 57 59 57 70 66 61
Construccion 9,4 9,2 7,8 8,1 6,4 22 -12
Ramas de los servicios 76 76 78 89 83 87 82
- Servicios de mercado 75 75 76 89 83 87 78
- Servicios de no mercado 82 81 83 88 85 90 98
Impuestos netos sobre los productos 85 71 -07 -99 -106 -17,3 -17,0

(*) Aportacién al crecimiento del PIB a precios de mercado
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El PIB valorado a precios corrientes registra un aumento interanual del 4,3% en el tercer
trimestre de 2008, desacelerando ocho décimas su ritmo de avance. De esta manera, el
crecimiento del deflactor implicito de la economia alcanza el 3,4%, una décima superior al
del trimestre anterior.

Rentas. Precios corrientes. Tasas de variacion interanual

Operaciones 2007 2008

Tr.l Tr.ll Tr.l Tro IV Tr. 1 Tro o Tr.
PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado 76 73 66 63 59 51 43
Remuneracién de los asalariados 73 74 70 67 68 59 45
Coste laboral unitario (CLU) 27 27 31 30 39 40 36
Remuneracién por asalariado 34 35 38 41 51 54 53
Productividad por trabajador 07 07 07 10 12 13 1,7
Tasa de asalarizacion 05 06 02 03 02 00 00
Excedente de explotacién bruto / Renta mixta bruta 79 75 86 11,0 96 100 98
Impuestos netos sobre la produccion y las importaciones 72 66 -22 -125 -11,2 -17,3 -19.1

Atendiendo a la distribucién primaria de las rentas, la remuneracién de los asalariados
reduce 1,4 puntos su tasa de crecimiento hasta el 4,5%, como consecuencia de la reduccién
del empleo asalariado y de la ligera desaceleracion de la remuneracibn media por
asalariado. Asi, el coste laboral por unidad de producto se desacelera hasta el 3,6% (frente
al 4,0% del trimestre anterior), cifra dos décimas superior al deflactor implicito de la
economia.

El excedente bruto de explotacion y la renta mixta reducen dos décimas su tasa de
crecimiento hasta el 9,8% en este trimestre y, finalmente, los impuestos sobre la produccion
y las importaciones netos de subvenciones decrecen un 19,1%.

La tabla siguiente muestra las aportaciones de las operaciones de la distribucion primaria de
las rentas al crecimiento del deflactor implicito del PIB. El excedente de explotacion es la
operacion que mas contribuye en este trimestre al crecimiento de la tasa de inflacion de la
economia (3,7 puntos), seguido de la remuneracion de los asalariados (1,7 puntos). Por el
contrario, los impuestos netos sobre la produccién y las importaciones contribuyen
negativamente al crecimiento del deflactor (en —2,0 puntos).

Rentas. Descomposicion del deflactor del PIB. Aportaciones

Operaciones 2007 2008

Tr.l Tr.ll Tr. Ml Tr. IV Tr.l Tr.ll Tr. 1
PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado 35 33 30 30 32 33 34
Remuneracion de los asalariados 15 16 16 16 19 19 17
Coste laboral unitario (CLU) 13 13 15 14 18 19 17
Remuneracioén por asalariado 16 16 18 19 24 25 25
Productividad por trabajador -03 -03 -03 -05 -06 -06 -08
Tasa de asalarizacion 03 03 01 01 01 00 00
Excedente de explotacion bruto / Renta mixta bruta 16 14 20 31 28 34 37
Impuestos netos sobre la produccién y las importaciones 04 03 -06 -17 -15 -20 -20
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