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Ao 2011 0,7

Principales resultados

- La economia espafiola registra un crecimiento interanual del 0,3% en el cuarto trimestre
de 2011, medio punto menos que en el periodo precedente.

- El crecimiento intertrimestral se sitla en el —0,3%, tres décimas menos que el del
trimestre pasado.

- Los datos de crecimiento anual y trimestral coinciden con los publicados en la estimacién
avance del PIB trimestral el pasado dia 30 de enero.

- La contribucion al crecimiento agregado de la demanda nacional es un punto y cinco
décimas mas negativa que en el trimestre anterior, situandose en —2,9 puntos mientras que
la demanda externa aumenta en un punto su aportacién al PIB trimestral (de 2,2 a 3,2
puntos).

- El empleo de la economia desciende a un ritmo interanual del 3,3%, un punto y tres
décimas mas que en el tercer trimestre, lo que supone una reduccion neta de casi 570 mil
puestos de trabajo a tiempo completo en un afio. Por su parte, las horas efectivamente
trabajadas decrecen a una tasa interanual del 1,7%.

- El decrecimiento del coste laboral unitario aumenta un punto hasta el —2,5%, situandose
mas de tres puntos y medio por debajo del deflactor implicito del PIB.
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El Producto Interior Bruto® (PIB) generado por la economia espafiola en el cuarto trimestre
de 2011 ha registrado un crecimiento del 0,3% respecto al mismo periodo del afio anteriorz,
medio punto menos que el estimado en el periodo precedente. Asi, la economia espafiola
desacelera su crecimiento interanual, como consecuencia de una mayor contraccion de la
demanda nacional.

En términos intertrimestrales, la tasa de crecimiento del PIB es del —0,3%, tres décimas
menos que en el trimestre precedente.

Por lo que se refiere al entorno europeo, tanto la Unidbn Europea en su conjunto como la
Eurozona atenuaron su crecimiento interanual, pasando del 1,4% al 0,9% en el caso de la
primera y del 1,3% al 0,7% en la segunda. Este comportamiento de menor crecimiento se
apreci6 de forma comun en las principales economias europeas, con la excepcion del Reino
Unido, que acelerd su crecimiento del 0,5% al 0,8%. En los casos de Alemania (2,0%),
Francia (1,4%) y Austria (1,5%), los crecimientos interanuales se mantuvieron positivos,
pero en los casos de ltalia (—0,5%) y Holanda (-0,7%) las tasas interanuales del cuarto
trimestre de 2011 fueron negativas.
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Analizando el PIB espafiol desde la 6ptica del gasto, se observa en este trimestre una
contribucién mas negativa de la demanda nacional, que alcanza los —2,9 puntos, frente a los
—1,4 puntos del trimestre precedente. Asimismo, la demanda externa aumenta un punto su
aportacién positiva al PIB, hasta alcanzar los 3,2 puntos, consecuencia fundamental de la
desaceleracién experimentada por las importaciones de bienes y servicios de la economia.

! Medidas de volumen encadenadas, con referencia en el afio 2008.
% En términos corregidos de efectos estacionales y de calendario.
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Demanda. Volumen encadenado referencia 2008. Tasas de variacion interanual
2010 2011
Tr.l Trl Tr.ll Tr IV Trol Troll Trodll Tro IV
PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado -13 00 04 07 09 08 08 03
Gasto en consumo final de los hogares 01 15 o08 08 04 -03 05 -11
Gasto en consumo final de las ISFLSH 24 31 27 21 06 11 -04 -08
Gasto en consumo final de las AAPP o6 10 02 -09 06 -21 -36 -36
Formacion bruta de capital fijo 98 -43 55 54 -49 54 -40 -62
- Activos fijos materiales -100 -45 54 54 53 56 -43 -65
« Construccion -122 94 -95 -93 92 -81 -70 -82
* Bienes de equipo y activos cultivados 34 117 73 54 55 10 22 -27
- Activos fijos inmateriales 54 -05 -78 54 15 -31 20 -03
Variacion de existencias y adquisiciones
menos cesiones de objetos valiosos (*) 00 00 00 01 00 00 -01 -0,1
Demanda nacional (*) 24 01 -07 -09 -08 -19 -14 -29
Exportaciones de bienes y senicios 119 153 118 149 131 88 92 52
Importaciones de bienes y senicios 63 145 70 80 60 -13 09 -59

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

Demanda nacional

El descenso generalizado de todos los componentes de la demanda nacional ha originado
una contribucion méas negativa de ésta a la actividad agregada. Asi, tanto el gasto en
consumo final como la formacién bruta de capital presentan decrecimientos mayores que en
el trimestre precedente.

El gasto en consumo final de los hogares contrae mas de un punto y medio su nivel hasta
el —1,1%, retornando a tasas de crecimiento negativas después del repunte experimentado
en el trimestre anterior. La remuneracion de asalariados, principal recurso de los hogares,
aumenta su decrecimiento en una magnitud similar, pasando del —0,6% al —2,1%.
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El comportamiento contractivo del consumo de los hogares es, asimismo, consistente con la
evolucion de la confianza de los consumidores, cuyo indicador empeora el registro del
trimestre anterior.

Por lo que se refiere a los distintos componentes del gasto, tanto el consumo de bienes
como el de servicios empeoran las estimaciones del periodo precedente, mas en el caso de
los primeros que en el de los ultimos.

El gasto en consumo final de las Administraciones Publicas estabiliza su descenso
interanual en el —3,6%. Al igual de lo que sucedio6 en el trimestre anterior, esta reduccion se
observa tanto en la remuneracién de los asalariados de las Administraciones Publicas como,
especialmente, en las compras de bienes y servicios por parte de estas administraciones.

La formacion bruta de capital fijo aumenta su decrecimiento en dos puntos y dos décimas
en el cuarto trimestre, pasando del —4,0% al —6,2%. Atendiendo a los distintos tipos de
activos, los materiales presentan una caida similar a la del agregado (del —4,3% al —6,5%),
con descensos mas acusados en el caso de la construccién que en los bienes de equipo.
Finalmente, la inversiéon en activos inmateriales desciende del 2,0% al —0,3%.

La demanda de activos de bienes de equipo contrae su nivel casi cinco puntos, desde el
2,2% al —2,7%, en sintonia con la evolucion de los indicadores de produccién industrial, cifra
de negocios e importaciones de este tipo de bienes. El ritmo de caida de la inversién en
magquinaria (-3,7%) es mucho mas intenso que en el caso de los activos de equipo de
transporte (-0,1%).

La inversion en activos de construccién acelera su decrecimiento en un punto y dos
décimas, pasando del —7,0% al —8,2%. Tanto las viviendas como las infraestructuras y otras
construcciones presentan una pauta similar de decrecimiento, mas intensa en el caso de las
dltimas (-11,9%) que en el de las viviendas (—8,0%).

Demanda exterior

La contribucién de la demanda exterior neta de la economia espafiola al PIB trimestral
aumenta un punto en este periodo, pasando de 2,2 a 3,2 puntos, como consecuencia
fundamental del notable descenso experimentado por las importaciones, compensado, en
parte, por una desaceleracion de las exportaciones.

Las exportaciones de bienes y servicios moderan su crecimiento, pasando del 9,2% al
5,2%, en linea con la evolucién desacelerada de las economias de los paises a los que se
destinan estas exportaciones, fundamentalmente, de la Unidon Europea. Analizando sus
componentes, se observa una desaceleracién mas intensa en el caso de los bienes (del
9,5% al 2,9%), que en las compras de no residentes en el territorio (del 6,3% al 5,1%). Por
su parte, las exportaciones de servicios repuntan su crecimiento desde el 8,2% al 10,1%.

Finalmente, las importaciones de bienes y servicios descienden su ritmo de crecimiento
casi siete puntos (del 0,9% al —5,9%), en consonancia con el menor nivel de actividad.
Todos sus componentes presentan decrecimientos, de mayor cuantia en el caso de los
bienes (-6,6%) que en el de los servicios (-3,3%). En ultimo lugar, las compras de los
residentes en el resto del mundo registran una bajada del 4,3%.

Oferta

El analisis del cuadro macroecondmico desde la o6ptica de la oferta destaca la similar
pendiente descendente en el ritmo de crecimiento de todas las ramas de actividad a escala
agregada.
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Oferta. Volumen encadenado referencia 2008. Tasas de variacion interanual

2010 2011

Tl Troll Tr. Ul TrodV Trol Troll Troll Tro IV
PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado -3 00 04 07 09 08 08 03
Agricultura, ganaderfa, silvicultura'y pesca -1 -13 -15 -03 11 05 04 03
Industria -16 23 06 13 30 23 28 -04
- Industria manufacturera 20 25 05 13 34 30 34 -01
Construccion -89 87 -76 -59 -49 -32 -32 -37
Senicios 0,3 12 20 22 14 10 10 09
- Comercio, transporte y hosteleria 05 11 15 14 27 20 09 03
- Informacién y comunicaciones 09 27 22 07 12 -04 09 11
- Actividades financieras y de seguros 18 64 100 89 -47 -23 -01 35
- Actividades inmobiliarias 00 06 09 44 26 10 13 -03
- Actividades profesionales 02 00 07 13 31 1,7 28 26
- Administracion publica, sanidad y educacion 14 06 20 26 12 14 10 03
- Actividades artisticas, recreativas y otros senicios 1,9 -26 -34 48 -31 -38 -11 07
Impuestos netos sobre los productos 11 06 -09 -22 12 25 13 20

Asi, después de seis periodos de crecimiento positivo, el valor afiadido bruto de las ramas
industriales registra un crecimiento negativo en el cuarto trimestre de 2011, pasando del
2,8% al —-0,4%, hecho que guarda relacion con la evoluciébn negativa de la demanda
nacional y de las exportaciones de bienes industriales. Por lo que se refiere a la industria
manufacturera, el descenso es algo mas intenso (del 3,4% al —0,1%).

De manera consistente con la demanda de activos ligados a la actividad, el valor afiadido
bruto de la construccion aumenta cinco décimas su crecimiento negativo, desde el —3,2%
al -3,7%. Como ya se comentd en el apartado de demanda, el comportamiento mas
desfavorable tanto de la obra en edificacion como de las otras construcciones determina
este resultado.

El valor afiadido de las ramas de los servicios desacelera suavemente su crecimiento en
este trimestre, pasando del 1,0% al 0,9%. Dentro de éstas, las que continlan mostrando un
mayor dinamismo son las actividades profesionales y, en menor medida, las ligadas a las
tecnologias de la informacién y las comunicaciones. En el lado opuesto, se observa un
menor ritmo de avance de las actividades relacionadas con el turismo.

Finalmente, las ramas primarias desaceleran una décima el crecimiento de su valor afiadido
hasta el 0,3% acorde con la evolucion de los indicadores de actividad agricolas y ganaderos.

Empleo

El empleo, medido en términos de puestos de trabajo equivalentes a tiempo completo,
acentla su decrecimiento interanual en un punto y tres décimas, hasta situarse en el —3,3%.
Este resultado supone la reduccion de casi 570 mil empleos netos a tiempo completo en un
afio.

A escala agregada, con la excepcion de las ramas primarias, los resultados en todas las
ramas de actividad son peores que los del trimestre precedente. Asi, en términos
interanuales, la construccion pierde mas de dos puntos (mas de 287 mil empleos), los
servicios un punto y tres décimas (méas de 187 mil) y la industria dos puntos y siete décimas
(casi 88 mil).
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Empleo. Puestos de trabajo equivalentes atiempo completo.
Tasas de variacion interanual

2010 2011

Tr.l  Tr.l Tr. il TrolV Trol Trol Troll Tr. IV
Ocupados 42 -29 -20 -14 -16 -13 -20 -33
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 05 01 23 52 -31 -20 -31 -1,0
Industria 95 62 -43 -25 -26 -18 -12 -39
- Industria manufacturera 99 62 -44 25 -29 24 -22 -45
Construccién -159 -12,0 -10,1 -11,7 -10,0 -13,7 -16,3 -18,5
Senicios -7 -12 -07 -02 -03 04 -0,2 -15
- Comercio, transporte y hosteleria 35 -21 -18 03 -03 12 06 -23
- Informacion y comunicaciones 33 34 07 -24 -28 18 -13 15
- Actividades financieras y de seguros 03 -19 -29 41 -29 -31 -15 -30
- Actividades inmobiliarias 64 54 -20 -29 74 92 55 39
- Actividades profesionales -1,7 -12 13 05 12 06 -24 -22
- Administracion publica, sanidad y educacion 09 08 06 09 08 02 08 -05
- Actividades artisticas, recreativas y otros senicios -07 -16 -30 43 52 32 -14 -10
Asalariados -43 -28 -17 -13 -13 -11 -18 -32
Agricultura, ganaderia, silvicultura 'y pesca 49 32 1108 125 -17 -09 -39 -05
Industria 96 55 -39 -19 -22 -18 -10 -41
- Industria manufacturera -101 55 -40 -20 -25 -24 -20 -47
Construccién -169 -134 -11,7 -129 -98 -13,6 -16,2 -18,6
Senicios -16 -09 -03 -01 00 0,7 -01 -12
- Comercio, transporte y hosteleria 34 21 -20 -03 -02 08 08 -21
- Informacion y comunicaciones 20 21 10 -20 -28 31 -03 24
- Actividades financieras y de seguros -04 -22 -33 -46 -34 37 -20 -36
- Actividades inmobiliarias 99 -21 22 10 80 112 -61 64
- Actividades profesionales 26 -10 31 20 28 32 -25 -16
- Administracion publica, sanidad y educacion 09 09 07 07 07 01 08 -05
- Actividades artisticas, recreativas y otros senicios 02 -16 -24 -31 -46 -23 -17 -13

El numero de horas efectivamente trabajadas por las personas ocupadas en la economia
pasa del —0,9% al —1,7% en este trimestre. La diferencia entre esta evolucion y la de los
empleos equivalentes a tiempo completo se debe al mayor aumento de la jornada media a
tiempo completo, que pasa del 1,1% al 1,6%.

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 se incrementa en nueve décimas, desde el 2,8% al 3,7%, mientras
que el crecimiento de la productividad aparente por hora efectivamente trabajada lo
hace en dos décimas, pasando del 1,8% al 2,0%.

PIB a precios corrientes y deflactor implicito

El PIB valorado a precios corrientes desacelera siete décimas su crecimiento interanual,
desde el 2,2% hasta el 1,5% en el cuarto trimestre de 2011. Como consecuencia, el
crecimiento del deflactor implicito de la economia alcanza el 1,2%, dos décimas menos que
en el trimestre anterior.
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Demanda y oferta. Precios corrientes. Tasas de variaciéon interanual

2010 2011
Tl Trol Tl TrodV Trol Troll Troll Tro IV
PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado -5 01 10 17 22 24 22 15
Gasto en consumo final de los hogares 14 36 33 44 38 32 37 15
Gasto en consumo final de las ISFLSH 39 51 44 41 33 34 31 15
Gasto en consumo final de las AAPP 03 03 -14 -26 07 -26 -31 -22
Formacion bruta de capital fijo -100 -2,3 -2,7 -22 24 -32 -21 -54
- Activos fijos materiales -104 -25 25 -22 -27 -33 -24 -58
« Construccion -132 -82 -77 -72 79 -72 64 -91
* Bienes de equipo y activos cultivados -1,7 16,3 133 119 116 68 73 17
- Activos fijos inmateriales 32 14 -60 -33 2,7 -11 34 17
Variacion de existencias y adquisiciones
menos cesiones de objetos valiosos (*) 00 00 01 01 00 00 -01 -01
Demanda nacional (¥) -4,7 16 10 15 18 05 09 -09
Exportaciones de bienes y senicios 89 14,8 134 169 192 13,7 136 94
Importaciones de bienes y servicios 74 20,0 12,3 14,7 161 6,0 85 09
PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado -5 01 10 1,7 22 24 22 15
Agricultura, ganaderia, silvicultura 'y pesca 18 16 58 102 12 00 28 37
Industria 05 -19 30 64 75 102 6,7 50
- Industria manufacturera 00 -20 37 74 64 106 58 43
Construccion 90 -126 -96 -59 -28 14 -19 -26
Senicios -08 -16 -0,7 09 19 30 20 19
- Comercio, transporte y hosteleria 07 01 16 41 53 69 41 28
- Informacién y comunicaciones 65 -59 -59 -39 -02 02 -02 -03
- Actividades financieras y de seguros -26,2 -24,6 -24,7 -233 -173 -82 -13 25
- Actividades inmobiliarias 146 111 144 195 72 98 36 28
- Actividades profesionales -10 25 09 31 50 48 24 25
- Administracion publica, sanidad y educacion 21 11 01 -15 00 -10 00 00
- Actividades artisticas, recreativas y otros senicios 01 -29 41 -20 -13 -14 04 34
Impuestos netos sobre los productos 18 396 329 93 30 -104 13 -36

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

Rentas

Por lo que se refiere a la distribucion primaria de las rentas, la remuneracion de los
asalariados aumenta su decrecimiento en un punto y cinco décimas, al pasar del -0,6% al
—2,1%. Este resultado es consecuencia de la caida en el nUmero de asalariados (pasan del
-1,8% al —3,2%) y de la desaceleracion de una décima de la remuneracién media por
asalariado (del 1,2% al 1,1%).

De esta manera, el coste laboral por unidad de producto (CLU) disminuye hasta el —2,5%,
situandose mas de tres puntos y medio por debajo del deflactor implicito de la economia.

Rentas. Precios corrientes. Tasas de variacion interanual

2010 2011

Tr.l Tr.l Troll Tro V. Trol Tl Troll Tr. IV
PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado -5 01 10 1,7 22 24 22 15
Remuneracion de los asalariados 35 -23 -23 -21 -08 -06 -06 -21
Coste laboral unitario (CLU) 21 -24 -29 -29 -20 -1,7 -15 -25
Remuneracion por asalariado 08 05 -06 -07 06 05 12 11
Productividad por trabajador 30 30 24 22 26 22 28 37
Tasa de asalarizacion 01 01 03 01 03 02 01 041
Excedente de explotacion bruto / Renta mixta bruta 00 -37 03 44 53 88 47 66
Impuestos netos sobre la produccion y las importaciones 28 381 313 114 36 -87 58 51
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Por su parte, el excedente de explotacion y la renta mixta aumentan su crecimiento en casi
dos puntos, pasando del 4,7% al 6,6%. Finalmente, los impuestos sobre la produccién y las
importaciones netos de subvenciones reducen su crecimiento desde el 5,8% al —5,1%.

Por lo que se refiere a las aportaciones de estas operaciones al crecimiento del deflactor
implicito del PIB, el excedente de explotacion y la renta mixta aportan 2,8 puntos al
crecimiento de dicho indice, mientras que la remuneracion de asalariados contribuye
negativamente en 1,2 puntos y los impuestos netos sobre la produccion lo hacen en cuatro
décimas.

Rentas. Descomposicion del deflactor del PIB. Aportaciones

2010 2011

Tr.l Tr.l Teoll Tro V. Trol Tl Troll Tro IV
PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado 02 01 07 10 13 16 14 12
Remuneracion de los asalariados -1 -12 -13 -14 -08 -07 -0,7 -12
Coste laboral unitario (CLU) -1 -12 -15 -14 -10 -08 -08 -12
Remuneracion por asalariado o4 03 -03 -04 03 02 06 05
Productividad por trabajador -5 -15 -12 -11 -12 -11 -13 -17
Tasa de asalarizacion 00 00 01 01 01 01 01 00
Excedente de explotacion bruto / Renta mixta bruta 06 -16 00 16 19 32 17 28
Impuestos netos sobre la produccion y las importaciones 03 29 20 08 02 -10 04 -04
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Estimaciones anuales. Afio 2011

Por agregacion de las cuatro estimaciones trimestrales del afio, el cuadro siguiente muestra
el resultado del crecimiento de los agregados de demanda, oferta y rentas, asi como del
empleo equivalente a tiempo completo y las horas trabajadas para el afio 2011

Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia. Base 2008
Ao 2011
Producto interior bruto a precios de mercado y sus componentes

Demanda, Oferta, Rentas
tasas de crecimiento: porcentajes
valores en millones de euros

tasas de crecimiento valor
2011
Volumen Precios Valor precios
corrientes

PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado 0,7 1,4 2,1 1.073.383
Gasto en consumo final -0,7 2.4 1,7 843.038
- Gasto en consumo final de los hogares -0,1 3,2 3,0 614.475
- Gasto en consumo final de las ISFLSH 0,1 2,7 2.8 10.888
- Gasto en consumo final de las AAPP -2,2 0,4 -1,8 217.675
Formacién bruta de capital fijo -5,1 2,0 -3,3 232.429
- Activos fijos materiales -5,4 2,0 -3,6 218.736

« Construccion -8,1 0,6 -7,6 150.144

« Bienes de equipo y activos cultivados 1,4 52 6,7 68.592
- Activos fijos inmateriales 0,0 1,6 1,6 13.693
Variacion de existencias y adquisiciones menos cesiones de objetos valiosos (*) 0,0 - - 4.315
Demanda nacional (*) -1,8 - - 1.079.782
Demanda externa (*) 2,5 - - -6.399
Exportaciones de bienes y servicios 9,0 4,5 13,8 323.198
Importaciones de bienes y servicios -0,1 7,8 7,6 329.597
PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado 0,7 1,4 2,1 1.073.383
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 0,6 1,4 1,9 25.944
Industria 1,9 5,2 7,3 166.490
- Industria manufacturera 2,4 4,2 6,7 132.220
Construccion -3,8 2,3 -1,5 113.029
Servicios 1,1 1,1 2,2 680.767
- Comercio, transporte y hosteleria 1,5 3,2 4.8 242.582
- Informacién y comunicaciones 0,7 -0,8 -0,1 37.935
- Actividades financieras y de seguros -1,0 -5,4 -6,3 40.396
- Actividades inmobiliarias 1,1 45 57 75.221
- Actividades profesionales 2,5 1,1 3,7 73.710
- Administracion publica, sanidad y educacion 1,0 -1,2 -0,2 176.956
- Actividades artisticas, recreativas y otros servicios -1,8 2,2 0,3 33.967
Impuestos netos sobre los productos 1,7 -4,6 -2,9 87.153
PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado 0,7 1,4 2,1 1.073.383
Remuneracion de los asalariados - - -1,0 501.573
Excedente de explotacion bruto / Renta mixta bruta - - 6,3 480.540
Impuestos netos sobre la produccion y las importaciones - - -1,5 91.270
(*) Aportacion al crecimiento del PIB a precios de mercado
pro-memoria:
Puestos de trabajo equivalente a tiempo completo -2,0 - - 17.165
Horas efectivamente trabajadas (millones) -1,0 - - 31.147
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