1. MARCO DE REFERENCIA

1.1. COYUNTURA ECONOMICA INTERNACIONAL

Los principales organismos internacionales cointiden la
desaceleracion que ha sufrido el ritmo de la atdivieconémica en el afio 2008,
especialmente en los dltimos meses del mismo. gidoadeterioro de las
condiciones financieras y econdmicas ha impactadmtivamente en todas las
areas geograficas, lo que se ha traducido en umsidesable contraccion del
comercio internacional.

El Fondo Monetario Internacional ha estimado quel8l global de la
economia mundial descendié un 5% (tasa intertriaestualizada) en el Ultimo
trimestre del afio 2008, correspondiendo el peopootamiento a las economias
avanzadas, con un retroceso del 7%, mientras guedanomias emergentes,
afectadas por la caida de las exportaciones yseledso de los precios de las
materias primas, han registrado un crecimientooemotal 6%, mas moderado
que en el afio precedente.

Por lo que respecta afecimiento econémicopor paises y areas, cabe
indicar en primer lugar que la economia de Estatodoscrecio un 1,3% frente
al 2% del afio 2007. En el cuarto trimestre el Pdgocun 0,2%, mostrando un
perfil marcadamente descendente a lo largo del bficdesaceleracién de la
economia estadounidense se ha debido, basicana¢megroceso del consumo
privado (-4,3%), sumado al declive de la invergidmada en equipo y software
(-28,8%), y al de la inversion residencial (-5,9%)r otra parte, el sector
exterior restd6 medio punto al crecimiento al haletmocedido en mayor medida
las exportaciones (-23,6%) que las importaciornEs%).

La economia japonesatrocedié un 0,7% en 2008, cayendo con gran
intensidad en el dltimo trimestre, debido a la ingate caida de las
exportaciones (12,8%) y de la inversion en equiigl@s). Estos datos ponen de
manifiesto la gran dependencia de la economia aipespecto a la demanda
exterior, en especial del resto de paises asiaticos

En la zona eur@l crecimiento de 2008 fue del 0,8% (2,6% en 2007)
sufriendo un retroceso durante el dltimo trimeskee 1,2%, afectada por todos
los componentes de la demanda. En el Ultimo trimesst produjeron retrocesos
en el consumo privado (-0,9%), en el consumo palghe,6%) y en la formacion
bruta de capital fijo (-2,7%). También el sectoteeor restdé nueve décimas al
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crecimiento, debido al mayor descenso de las exgiortes (-7,3%) que en las
importaciones (-5,5%).

Cuadro 1.1.1

EVOLUCION DEL PIB ® - PRINCIPALES ECONOMIAS MUNDIALES , 2006-2008
Tasas de variacion interanual

2006 2007 2008

I I m v I Il m v Il m v
Espafa 38 39 40 39 40 39 36 32 27 1,8 09 07
Alemania 22 30 32 41 37 25 24 17 28 20 08 -16
Francia 21 28 22 23 22 17 24 22 21 12 06 -10
ltalia 18 17 16 26 21 17 15 02 03 04 -11 -26
Reino Unido 27 27 28 32 28 30 33 30 26 1,7 03 -18
UE 27 29 32 32 35 33 28 29 25 23 1,7 08 -11
UEM 27 30 29 33 32 26 26 21 21 14 06 -12
Estados Unidos 31 32 24 24 1,3 18 28 23 25 21 07 -02
Japén 22 20 18 21 32 22 21 20 14 06 -03 -46
OCDE 32 33 29 30 26 25 29 27 26 1,8 08

@ Datos corregidos de estacionalidad y calendaria emayoria de los paises.

Fuente: Banco de Espafia. Indicadores Econémicos.

A continuacién pasamos a describir algunas de ¢siliaridades de
determinados paises que conforman la Union Ecomdynidonetaria (UEM).

En Alemania en el conjunto del afio el PIB aument6 un 1% plyétos
menos que en el afo 2007. El perfil del crecimiglgioPIB germano ha sido de
clara desaceleracion, registrando una caida déb 6 el cuarto trimestre,
debido al retroceso de las exportaciones y derfadoion bruta de capital fijo,
junto al estancamiento del consumo privado y pablic

El crecimiento econémico de Frand¢@mbién se ha moderado en 2008,
con un avance del 0,7% frente al 2,1% de 2007.|Ewuato trimestre el PIB
cayo un 1%, como consecuencia del estancamientmdsuimo publico, la caida
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Gréfico I.1.1

INFLACION EN LAS ECONOMIAS INTERNACIONALES
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de la formacién bruta de capital fijo y el retrazake las exportaciones. Por el
contrario, el consumo privado crecié un 0,5%, aéeldose respecto a los
periodos anteriores.

En 2008, la economia de ltaleayé un 0,9%, registrando tasas de
variacion negativas desde el segundo trimestreade| finalizando el cuarto
trimestre con un -2,6%. Las causas principalessidmla reduccion del consumo
y la inversién, junto a la caida de las exportaeso

En el Reino Unideel crecimiento para el conjunto del afio fue dé¢q,
frente al 3% del afio anterior. En el Ultimo trimmeste registré una caida del PIB
del 1,8%. La mayoria de componentes de la demasttacedieron, con
excepcion del consumo publico que avanz6 un 1,5%cdhjunto, la demanda
interna cay6 un 0,8%, mientras que la demanda rextRrvo una aportacion
positiva al crecimiento de 3 décimas.

Como muestra el Grafico 1.1.1, Igsrecios han experimentado un
descenso mas acusado en los Ultimos meses del mfitase economias
internacionales consideradas. La desaceleracida aletividad mundial desde el
verano ha estado acompafiada de un descenso deetigspde las materias
primas y el petréleo.

En EE.UU la inflacibn en el mes de diciembre se situé e0,&%,
influenciada por las fluctuaciones en el precio pelréleo. Por su parte, la
inflacién subyacente se situé en el 1,8%, cayemispgundo mes consecutivo,
debido a la débil demanda agregada.

En Japérel IPC crecid un 0,4% en diciembre, cuando varieses antes
rozaba el 2%. Pero es la inflacién subyacente dacgn un valor nulo se acerca a
la situacion de deflacion.

En la zona eurola inflacion de diciembre se situaba en el 1,&%,
puntos porcentuales inferior a la registrada ein.jliste porcentaje, por debajo
del objetivo del 2% establecido por el BCE, ha pidma éste continuar con la
bajada de tipos de interés, que analizaremos nadanael.

En Alemania la inflacibn se moderé en diciembre por quintosme
consecutivo, alcanzando el 1,1%, el menor nivel @&os afos. Este
comportamiento se explica por la caida de los psede los combustibles y el
freno de la expansion econémica.

Los precios en_Francihan experimentado un aumento del 1% en
diciembre, debido en gran parte al descenso dprémsos de la energia y de los
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productos frescos y, en menor medida, al abaratdmige los precios de los
productos de salud.

En ltalialos precios han crecido un 2,2% en diciembre @820,8% en
el mismo periodo del afio anterior).

Por lo que respecta a los precios en el Reino UYdalanflacion en
diciembre se situ6 en el 3,1%, superior en un puitanismo porcentaje
registrado en diciembre de 2007. En términos pramed inflacion se ha
situado en el 3,6% (2,3% en 2007).

Los tipos de interésoficiales se han mantenido practicamente estables
hasta el dltimo trimestre del afio, como se recogel &réfico 1.1.2.

Gréfico .1.2

TIPOS DE INTERES OFICIALES, 2008

5,0
400—O0—0—0—0
9% 3.0
2,0 x X X x
10 (| m (| m m m (|
o J o J J J o
0,0 T T T T T T T T T T 1

Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic
—2&—EE.UU.: Fondos Federales
—{0— Japon: Tasa de descuento
—O—Zona Euro: O.P. de financiacion

Fuente: Banco de Espafia y Banco Central Europeo.

En EE.UU los tipos a corto plazo se han reducido en losmdt meses
del afio finalizando en el 3,13% en el Ultimo tritnescomo se puede observar
en el Cuadro 1.1.2 (un 2,05% en el mes de diciembm términos promedio se
ha pasado del 5,24% en 2007 al 3,07% en 2008. &nca la rentabilidad de la
deuda publica a 10 afios, se ha moderado hasta7éb 2lel cuarto trimestre. Por
otra parte, la Reserva Federal redujo los tipomieeés oficiales (nivel objetivo
de los fondos federales) en varias ocasiones ardo ldel afio desde el 3% con
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gue comenzo el afio hasta el 0,25% al finalizarighm, a la vista del panorama
de recesion y de las perspectivas de deflacion.

El Cuadro 1.1.2, muestra como Japarelve a presentar tipos por debajo
de los establecidos en las otras grandes areasrtd glazo, los tipos se han
mantenido hasta los uUltimos meses hasta finalizeierdbre con un 0,72%
(0,73% en el dltimo trimestre y 0,77% en el proroeghual). A largo plazo, los
tipos han pasado desde el 1,68% de 2007 hastd98b el afio 2008. Sus tipos
oficiales se han mantenido hasta septiembre en,78%) reduciéndose en
octubre al 0,50% y en diciembre al 0,30%.

Cuadro 1.1.2

TIPOS DE INTERES EN LAS PRINCIPALES ECONOMIAS MUNDI ALES, 2004-2008
Porcentaje anual

2008
2004 2005 2006 2007 2008
| Il 1] v

Interbancarios a 3 meses

UE 15 2,48 2,55 3,32 4,51 4,75 4,48 4,86 4,98 4,21
UEM (Zona Euro) 2,11 2,18 3,08 4,28 4,63 4,65 4,99 5,09 4,25
Reino Unido 4,55 4,68 4,78 5,93 4,63 5,33 5,00 5,00 3,17
Estados Unidos 1,54 3,50 5,13 5,24 3,07 3,20 2,88 3,06 3,13
Japon 0,00 0,01 0,26 0,71 0,77 0,77 0,78 0,78 0,73
Deuda publica a 10 afios

UE 15 4,26 3,59 3,95 4,44 4,33 4,19 4,55 4,57 3,99
UEM (Zona Euro) 4,14 3,44 3,86 4,33 4,36 4,15 4,50 4,60 4,18
Espafia 4,10 3,39 3,79 4,31 4,36 4,15 4,51 4,64 4,16
Alemania 4,07 3,38 3,78 4,23 4,00 3,95 4,27 4,28 3,562
Francia 4,10 3,41 3,80 4,30 4,24 4,09 4,47 4,48 3,91
Italia 4,24 3,56 4,05 4,48 4,66 4,39 4,76 4,91 4,59
Reino Unido 4,93 4,47 4,55 5,08 4,55 4,55 4,88 4,74 4,01
Estados Unidos 4,31 4,33 4,85 4,68 3,69 3,68 3,90 3,89 3,27
Japo6n 1,50 1,39 1,75 1,68 1,49 1,40 1,61 1,52 1,43

Fuente: Banco Central Europeo y Banco de Espafia.

En la_zona eurcel Banco Central Europeo decidié aumentar sudipo
interés oficial en julio hasta el 4,25%, porcentgiee se ha mantenido hasta
septiembre (ver Gréfico 1.1.2). En octubre y no\beense redujeron en 50 puntos
porcentuales y en diciembre en 75 pp., finalizagldafio en el 2,50%. Los tipos
de interés de los depdsitos interbancarios a 3seshan elevado a lo largo del

12



PANORAMA ECONOMICO

el afio, para reducirse en noviembre y diciembteasdose en este mes en el
3,29%. En términos promedio los tipos a corto pezdan situado en el 4,63%,
superior al 4,28% del afio anterior. A largo plalos, tipos también se han
reducido en los ultimos meses, situandose en etcctiamestre en el 4,18%
(4,36% en el promedio anual).

Los datos relativos alesemplechan experimentando en la mayoria de
areas un empeoramiento en los ultimos meses dellis vision general la
obtenemos de la evolucién del desempleo en logpdisla OCDFcuya tasa de
paro ha aumentado a lo largo del afio, situandosel €,1% de media anual
(5,6% en 2007) (ver Cuadro 1.1.3).

En EE.UU la tasa de paro en 2008 ha aumentado hasta %l deSla
poblacion activa, en términos promedio. A lo lardel afio se perdieron
2.589.000 empleos, de los que 1.934.000 correspanmdia los udltimos cuatro
meses. Por su parte, la tasa de paro de dicieteigiie &l 7,2% de la poblacion
activa, el maximo desde 1991.

La economia niponaumento la tasa de paro en diciembre hasta el 4,4%
de la poblacién activa, lo que supone el mayor grdgje en los ultimos cuatro
afos. En términos promedio, se situ6 en el 4% (28%007).

Cuadro 1.1.3

EVOLUCION DEL PARO* - PRINCIPALES ECONOMIAS MUNDIAL ES, 2005-2008
Tasas de paro estandarizadas y desestacionalizadas

2008
2005 2006 2007 2008

I 11l v
Espafa 9,2 8,5 8,3 11,3 9,3 106 1,81 13,7
Alemania 10,6 9,8 8,4 7,3 7,6 7,4 27, 7,1
Francia 9,3 9,2 8,3 7.8 7,6 7,7 7,7 80
ltalia 7,7 6,8 6,1 6,8 6,7 6,8 67 7.1
Reino Unido 4,8 53 53 5,6 51 5,4 58 6,3
UEM 8,9 8,3 7.4 7.5 7,2 7.4 75 7.9
Estados Unidos 51 4,6 4.6 5,8 4,9 5,4 6,1 6,9
Japén 4,4 4,1 3,9 4,0 3,8 4,0 41 41
OCDE 6,7 6,1 5,6 6,1 57 59 6,2 6,6

* Porcentaje sobre poblacién activa.
Fuente: Banco de Espafia. Indicadores Econémicos
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La tasa de paro en la zona eheosido del 7,5% en promedio anual, una
décima mas que la registrada en el afio anteritw.l&go de 2008 dicha tasa ha
ido aumentando hasta alcanzar su valor maximacgntbre (8%).

En Alemania el mercado de trabajo ha reducido su tasa dehzesta el
7,3% en promedio anual (8,4% en 2007), mostranébseercado de trabajo
resistente a la crisis en el afio 2008.

Por su parte, en Francla tasa de paro ha sufrido un repunte en los
ultimos meses finalizando en diciembre en el 8 [Htasa mas elevada de todo
el afo.

En ltalig la tasa de paro ha aumentado en siete décimamdbse en el
6,8%, registrando las mayores tasas en el ultimzstre (7,1%).

Finalmente, el Reino Unidba registrado una tasa de paro del 5,6%, en
promedio anual, superior en tres décimas al paagentgistrado en el afio 2007.
En el dltimo trimestre la tasa se situd en el 6,3%.

1.2. LA ECONOMIA ESPANOLA

La economia espafiola crecié en el afio 2008 un lij#sjor en 2,5
puntos al incremento de 2007, segun los datos deolstabilidad Nacional
Trimestral (CNTR), como se puede observar en edf@ubal.4 y en el Grafico
1.1.3.

A lo largo del afio la economia espafiola ha manteaid proceso de
desaceleracion, registrando una variacion intetamagativa en el Ultimo
trimestre del afo del 0,7%, con datos corregidosef#etos estacionales y
calendario.

Este crecimiento se ha debido, principalmente,detaanda externa, que
ha mejorado su aportacion al PIB, pasando de #hibp porcentuales en 2007 a
1 punto en 2008. Por el contrario, la tasa de mieaito de la demanda nacional
se ha reducido en 4,2 puntos respecto a la de 2007.

Para el conjunto de la zona del euro el crecimiestomado ha sido del
0,7%, lo que sita en 0,5 puntos el diferenciabfafsle para Espafia.

Desde la perspectiva de la oferta, la agricultd@a,industria y la
construccion han presentado una aportacion negaligeecimiento econémico
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frente a las ramas energéticas y los servicioshgusdo el sector que mas crecid
en 2008.

Cuadro 1.1.4

PIB TRIMESTRAL. TASAS DE VARIACION INTERANUAL, 2007 -2008

Volumen encadenado referencia 2000

2007 2008
2007 2008
Il 1} v | Il n v

- Datos brutos 3,7 1,2 3,9 3,7 3,6 3,6 2,9 2,3 0,4 -0,8

Datos coregidos de efectos 37 15 40 39 36 33 27 18 09 07

estacionales y calendario
Fuente: INE. Contabilidad Nacional Trimestral dp&fs.

Gréfico .1.3

EVOLUCION TRIMESTRAL DEL PIB pm*
Tasas de variacion interanual, 2005-2008
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* Producto Interior Bruto a precios de mercado.

Fuente: INE
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1.2.1. EI PIB desde el punto de vista de la demaad

En el afo 2008 ldemanda nacionalha crecido un 0,2% frente al 4,4%
de 2007, como se recoge en el Cuadro 1.1.5.

Cuadro I.1.5

EVOLUCION TRIMESTRAL DEL PIB pm - COMPONENTES DE L A DEMANDA, 2007-08
Volumen encandenado referencia 2000

TASAS DE CRECIMIENTO INTERANUALES

2007 2008
OPERACIONES 2007 2008
1] 1] \% | ] 1} \%

Gasto en consumo final 3,8 1,4 4,2 4,3 3,5 3,3 2,4 1,8 1,4 ,1-0
- De los hogares 3,4 0,1 3,8 4,1 3,0 2,9 2,0 0,8 -0,2 -2,3
- De las ISFLSK 46 36 51 44 46 42 38 37 31 37
- De las AA.PP? 49 53 53 5,0 4.8 4.4 3,6 5,0 6,1 6,3
Formacioén bruta de capital fijo 53 -3,0 6,6 5,8 4,6 4,5 2,4 -0,8 -4,1 -9,3
- Bienes de equipo 100 -1,1 133 113 8,5 7.1 52 1,8 -1,3 -9,7
- Construccion 3,8 -5,3 51 4,2 3,3 29 0,2 -3,1 -7,3 -10,9
- Otros productos 3,9 1,9 2,4 3,7 3,6 6,0 59 3,2 2,5 -3,7
Variacién de existencid3 01 00 -1 01 -01 00 01 01 00 00
Demanda nacionaf” 44 02 51 49 39 38 26 12 02 -3
Exportacion de bienes y servicios 4,9 0,7 3,3 3,9 8,2 4,0 4,8 4,4 1,5 -7,9
Importacion de bienes y servicios 6,2 -2,5 6,1 6,2 7,6 4,9 3,6 1,8 -2,0  -13.2
Demanda exterior neta’” -0,7 1 -1,1 -1 03 05 # 01 0,6 1,1 2,3
PIB a precios de mercado 3,7 1,2 4 3,9 3,6 3,3 2,7 1,8 09 ,7-0

@ |SFLSH: Instituciones sin fin de Iucro al servide los hogares
@ AA.PP.: Administraciones Publicas
o Aportacion al crecimiento del PIB a precios decado

Fuente: INE. Contabilidad Nacional Trimestral dp&fa.

El gasto en consumo findla desacelerado el ritmo de crecimiento
respecto al afio precedente, pasando de un 3,8@0&main 1,4% en 2008.
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El consumo de los hogaresrré el afio con un avance del 0,1%, inferior
en 3,3 puntos al registrado en 2007. Los datosjaefluna caida a lo largo de
todo el afio, alcanzando una variacion negativd emeeto trimestre del 2,3%.

El consumo de las Administraciones Publi¢as cerrado 2008 con un
incremento del 5,3%, superior en cuatro décimaeledfio anterior.

La variacién de existencid®m tenido una aportacion nula al crecimiento
del PIB.

La Formacién Bruta de Capital Fijo (FBKH)a caido en un 3%,
aprecidndose unos valores negativos en la seguitald ael afio, alcanzando una
tasa de variacion interanual del -9,3% en el cuarneestre.

A esta evolucion ha contribuido especialmente dioceso en la
construccion que cay6 un 5,3% y en los bienes dped-1,1%).

Gréfico 1.1.4

EVOLUCION DE LOS COMPONENTES DE
LA DEMANDA INTERNA, 2004-2008
Tasas de variacion interanual
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Fuente: INE
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Gréfico I.1.5

EVOLUCION DE LOS COMPONENTES DEL
GASTO EN CONSUMO FINAL, 2004-2008
Tasas de variacion interanual
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Fuente: INE

La aportacion de ldemanda externaal crecimiento econémico en 2008
fue de 1 punto porcentual, tras haber restado diatanas en el afio 2007. La
mejora de la demanda exterior se ha debido a Iaimdigion de las
importaciones, cifrada en el 2,5% y al moderadmesade las exportaciones
(0,7%).

Las exportacionede bienes han crecido un 0,9%, 4,2 puntos men®s qu
en 2007. Por su parte, las exportaciones de sesvatimentaron un 0,2% frente
al 6,1% del afio anterior.

Las importacionesle bienes se redujeron un 2,7%, como consecuencia
de la desaceleracion de la demanda nacional.

18



PANORAMA ECONOMICO

Gréfico 1.1.6

EVOLUCION DE LOS COMPONENTES

DE LA INVERSION, 2004-2008
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Fuente: INE

1.2.2. EI PIB desde el punto de vista de la oferta

El menor impulso de la actividad econdmica se éftejpdo en las
principales ramas de produccion, en especial eoratruccion y en la industria,
gue han cerrado 2008 con una caida media anual3@8h y 2,7%,
respectivamente. La agricultura ha registradcetnoceso del 0,6% mientras que
los servicios reducian su crecimiento desde el 4J6%007 al 3,1% de 2008,
como se recoge en el Cuadro 1.1.6.

Las ramas agraria y pesqudran mostrado un perfil descendente a lo
largo del afio, finalizando con una caida del 0,626té al crecimiento del 3% de
2007. En los ultimos meses del afo esta reduca@bdfPl® se ha situado en el
2,7%.

Las actividades energéticdmmn crecido un 1,9% en 2008 (0,8% en
2007), con un irregular comportamiento a lo largd dfio, pasando de un
aumento del 1,6% en el primer trimestre a un criecita nulo en el dltimo.
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Cuadro 1.1.6

EVOLUCION TRIMESTRAL DEL PIB pm - COMPONENTES DE L A OFERTA, 2007-2008
Volumen encadenado referencia 2000

TASAS DE CRECIMIENTO INTERANUALES

2007 2008
OPERACIONES 2007 2008
| 1] 1 v | 1l 1 \Y

Ramas agraria y pesquera 300 -060 460 250 280 210 1,10 -0,100,50 -2,70
Ramas energéticas 0,80 1,90 0,20 1,10 0,20 1,70 1,60 3,50 02,50,00
Ramas industriales 2,80 -2,70 4,10 3,10 2,90 1,00 0,00 -2,202,96 -5,50
Construccién 3,50 -3,30 3,80 4,30 3,10 2,80 1,50 -2,104,60 -8,00
Ramas de los servicios 4,60 3,10 4,50 4,60 4,30 4,80 4,00 3,70 02,9170
- De mercado 4,60 2,60 4,60 4,70 4,30 4,80 4,00 3,40 02,30,70
- De no mercado 4,40 4,80 4,20 4,30 4,30 4,70 4,10 4,70 05,15,50
Impuestos netos sobre los productos 0,70 -0,10 1,60 140 150 -1,50 0,50 0,300,16 -0,90
- IVA que grava los productos 280 060 330 330 260 190 1,60 1,20 00,2-0,80
- Sobre productos importados 3,30 -1040 2,70 2,80 540 2,20 -1,30 -5,104,30 -20,90
- Otros impuestos netos -230 -050 -100 -140 -0,10 -6,60 -1,00 90 0,20 -0,30
PIB a precios de mercado 3,70 1,20 4,00 3,90 3,60 3,30 2,70 1,80 00,9-0,70

Fuente: INE. Contabilidad Nacional Trimestral dpdf&a.

La industriaha caido un 2,7% frente al aumento del 2,8% dé&.2BD
perfil a lo largo del afio muestra como el primendstre se registré una tasa de
variacion nula para registrar tasas negativas teiglimesto del afio hasta alcanzar
un -5,5% en el cuarto trimestre. El indice de Peoiin Industrial (IP1) cierra el
ejercicio con una caida media anual del 6,8%, cuseia del debilitamiento de
todos sus componentes, especialmente, de los breagsedios y de equipo.

La construcciorha mostrado un descenso de su Valor Aiadido Bruto
(VAB) del 3,3% cuando en el afio anterior habiaidean 3,5%. El sector ha
proseguido la tendencia de desaceleracién iniasdia segunda mitad del afio
pasado, alcanzando una tasa de variacién interapgativa del 8% en el dltimo
trimestre. El indice de produccion de la Industiala Construccion cayo un
23,7% en diciembre, debido al retroceso tanto dslificacion (-24%) como de
la obra civil (-23,2%).
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Gréfico 1.1.7

EVOLUCION DE LOS COMPONENTES
DE LA OFERTA, 2004-2008
Tasas de variacion interanual
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Fuente: INE

Los servicioshan crecido un 3,1%, inferior en un punto y mealiale
2007, con una evolucion muy dispar en sus compesehbs de no mercado
aceleraron su crecimiento al 4,8% (cuatro décimas que en 2007). En cambio,
los servicios de mercado desaceleraron su avar@¥ (Bente al 4,6% de 2007).

Por lo que respecta &lirismq los indicadores relacionados con esta
actividad han evolucionado en sintonia con el dahiiento del sector servicios.
El nUmero de turistas que visitaron Espafia en 8@d@&dujo un 2,6% y el gasto
total aument6 en un 0,3% (tres puntos por debdjoedgstrado un afio antes).
Por su parte, las pernoctaciones hoteleras seeredujin 1,2% en tasa media
anual.
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1.2.3. Evolucion de las variables basicas de laoeomia espafiola
1.2.3.1. Tipos de interés

En un contexto de marcada ralentizacion de laidatly el Consejo de
Gobierno del Banco Central Europeo (BCE) redujdifoss de interés en octubre
en 50 puntos basicos (pb), en una accion concectadatros bancos centrales, y
en sus reuniones regulares de noviembre y diciexdv& a recortarlos en 50 y
75 pb, como se recoge en el Cuadro 1.1.7. En eldeediciembre el tipo quedo
establecido en el 2,5% frente al 4% de inicio de af

Cuadro 1.1.7
TIPOS DE INTERES - Espafia, 200
Medias de datos diari
Subasta BCE MEoR Secﬁfi:::%euda

semanal A tres meses A seis meses A un afio a 10 afios
Enero 4,00 4,46 4,44 4,42 4,18
Febrero 4,00 4,34 4,30 4,33 4,14
Marzo 4,00 4,58 4,57 4,58 4,12
Abril 4,00 4,76 4,77 4,76 4,31
Mayo 4,00 4,82 4,85 4,95 4,42
Junio 4,00 4,94 5,02 5,29 4,79
Julio 4,25 4,95 5,05 5,34 4,80
Agosto 4,25 4,94 5,09 5,26 4,56
Septiembre 4,25 4,99 5,15 5,30 4,57
Octubre 3,75 5,13 5,23 5,28 4,47
Noviembre 3,25 4,18 4,19 4,42 4,15
Diciembre 2,50 3,33 3,32 3,46 3,86

Fuente: Banco de Espafia.

La evolucién de los tipos oficiales del BCE se $raitié a los tipos de
interés de los mercados monetarios, como se obserea Cuadro 1.1.8 y en el
Grafico 1.1.8

Los tipos de interés del mercado monetario de plamds cortos (3
meses), mas ligados a la evolucion de los tipasabdis, se han situado en media
anual en un 4,62%. En diciembre de 2008 los tip8sn@eses cayeron hasta el
3,33% (4,82% en 2007), lo que supone una disminubgd149 puntos basicos en
todo el afio, como se recoge en el Cuadro 1.1.8.
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Cuadro 1.1.8

TIPOS DE INTERES EN ESPANA, 2005-2008
Media de cada periodo

2007 2008
2005 2006 2007 2008
Dic. Dic.
Mercado Monetario
Tipo de intervencion 2,25 3,50 4,00 ,502 4,00 2,50
Interbancario a tres meses 2,18 3,08 4,27 4,62 4,82 3,33
Interbancario a 1 afio 2,34 3,44 4,44 4,78 4,78 3,46
Tesoro: emision Letras a 1 afio 2,19 3,26 114 3,78 4,03 2,09
Mercado de Deuda Publica
A 3 afios 2,55 3,48 4,13 3,89 4,01 ,073
A 10 afios 3,39 3,79 4,31 4,36 4,35 ,863
Bancos (1
TAE (1) a hogares
Vivienda 3,20 4,15 5,23 5,80 55,5 5,75
Consumo 7,95 8,98 9,84 10,95 310, 11,20
Otros fines 4,55 5,28 6,45 7,36 6,97 7,29
TAE (2) a Sociedades no Financieras
Créditos < 1 millones € 4,01 4,72 5,83 6,52 6,40 6,18
Créditos > 1 millones € 2,94 3,78 4,95 5,24 5,38 4,20
TEDR (3) a hogares
Depésito vista 0,64 0,61 0,84 0,96 091 0,84
Aplazo 2,39 2,90 3,77 4,56 4,25 4,22
TEDR (3) a Sociedades no financieras
Deposito vista 0,60 0,86 1,29 1,69 1,56 1,47
Aplazo 2,02 2,70 3,78 4,29 4,25 3,49
Cajas de Ahorros (!
TAE (1) a hogares
Vivienda 3,45 4,28 5,28 5,82 2,5 5,88
Consumo 9,15 9,44 10,53 12,23 231 12,96
Otros fines 4,86 5,47 6,53 7,24 6,76 6,77
TAE (2) a Sociedades no Financieras
Créditos < 1 millones € 4,05 4,83 5,94 6,54 6,42 5,80
Créditos > 1 millones € 3,13 3,94 5,21 5,64 5,67 4,75
TEDR (3) a hogares
Depésito vista 0,39 0,38 0,52 0,63 0,58 0,58
A plazo 1,91 2,68 3,86 4,61 4,48 4,15
TEDR (3) a Sociedades no financieras
Deposito vista 0,90 1,26 2,01 2,42 2,40 2,12
A plazo 2,09 2,81 3,99 4,45 4,50 3,43

(1) Préstamos, créditos y depdsitos de nuevascipees

(2) TAE: Tasa Anual Equivalen

(3) TEDR: Tipo Efectivo Definicién Restringida: egale al TAE sin incluir comisione
Fuente: Banco de Espe
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Por otro lado, los tipos interbancarios a un afibae reducido en 132
puntos basicos, alcanzando el 3,46% en diciembre.

En cuanto a los tipos de interés a largo plazdjzaus a través de la
deuda publica a diez afios, en diciembre alcan8)86P6 (4,36% como media
del afo), cuando un afio antes, en diciembre de, 200Tipos se situaban en el
4,35% (4,31% como promedio anual).

Gréfico 1.1.8

EVOLUCION DE LOS TIPOS DE INTERES - Espafia, 2002-208

1,0

2002‘ 2003‘ 2004 20015 ZOOL*) 20$7 2008 Er~‘|e. Aeb Il/lar L\br rl/lay L]un ‘Julgo ‘ASep‘ Oct‘ Nov‘ Dic
2008

— Subasta BCE semanal(1) - - @ - 'MIBOR atres meses
—O—MIBORaunafio == ===- Mercado 2°-Deuda a 10 afios

(1) Tipo de interés de la subasta semanal de &asapnes principales de financiacién del BCE.
Fuente: Banco de Espafia.

1.2.3.2. Empleo y paro

A pesar de la ralentizacion de la economiapddlacion activa ha
mantenido un ritmo similar al de afios anteriores) ana tasa de variacion
interanual del 3%, dos décimas mas que en el a@oi@m Esta evolucion, unida
a un menor aumento de la poblacion en edad dgdraldzd%), ha permitido un
aumento en la tasa de actividad, pasando del 5892007 al 59,8% en 2008
(ver Cuadro 1.1.9).

La tasa de actividad femenina mantuvo un crecimiesuperior a la
masculina, acortando el diferencial entre ambagavi@ elevado. La tasa de
actividad femenina se situ6 en el 50,5% (48,9%Q09YRy la de los hombres en
el 69,5% (69,3% en 2007).
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El nimero deocupadosdisminuy6 en 2008 un 0,5% (98.000 personas),
frente al crecimiento del 3,1% observado en 20@¥ sido en la segunda mitad
del afio cuando se ha comenzado a destruir emplé®,acusado en los tres
altimos meses con una tasa de variacion negativa%decomo se recoge en el
Cuadro 1.1.10.

Cuadro 1.1.9

EVOLUCION DE LA TASA DE ACTIVIDAD SEGUN LA EPA EN E SPARNA, 2007-2008

2007 2008
2007 2008
ITr 0Tr WMTr IVTr ITr UTr WMTr IVTr

Poblacion activa. 28 30 28 28 30 27 30 31 29 29
Tasas interanuales ! ’ ! ! ! ! ! ! ! !
Tasa de actividad 58,9 59,8 58,6 58,9 59,1 59,1 59,3 59,8 60,0 60,1
- Entre 16 y 64 afios 72,6 737 722 726 728 728 731 7389 741
- Por sexos:

* Hombres 69,3 69,5 689 693 696 692 69,3 69,6 698 692

* Mujeres 48,9 505 48,6 48,8 49,0 494 49,7 50,2 505 514
- Por edades:

* Entre 16 y 29 afios 67,2 67,4 66,2 67,1 68,7 66,7 66,4 67689 67,0

* Entre 30 y 44 afios 850 86,1 850 850 845 854 859 858%,7 86,7

* De 45 afios en adelante 38,8 40,0 385 387 388 392 3960 39,9 405
- Por formacion (a):

* Estudios bajos 28,6 294 285 283 28,7 290 295 29,3 29,6

* Estudios medios 70,9 71,7 704 710 713 710 71,2 71,9 0 72718

* Estudios altos 81,7 819 81,7 818 815 817 81,7 81,8 82419

(a) Bajos: sin estudios o primarios; altos: univen®s y otros

Fuente: Banco de Espafia. Boletin Econémico / Fe B8

Por sectores, la caida del empleo afectd especitdnaela construccion,
con una reduccion del 10,9% frente al crecimiergb&J1% del afio anterior.
Cabe destacar la tasa del -20,7% del dltimo trirmeEl empleo en la industria y
en la agricultura se redujo en un 1,1% y 5% resmeuente, mientras que el
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sector servicios ha creado empleo a una tasa t#l, 2,8 puntos porcentuales
inferior a la estimada para el afio 2007.

Los asalariados han registrado un retroceso déb @énte al avance del
3,4% de 2007. En conjunto, durante 2008 la tasasdkarizacién se mantuvo en
el 82,3%.

Cuadro 1.1.10

EVOLUCION DEL EMPLEO EN ESPANA, 2007-2008
Tasas de Variacion Interanual

2007 2008
2007 2008
ITr UTr WMTr IVTr ITr  UTr ITr IVTr
Ocupados 31 -0,5 3,4 3,4 31 2,4 1,7 0,3 -0,8 -3,0
- Asalariados 3,4 -0,5 3,9 4,1 31 25 1,8 0,4 -0,7 -3,4
* Por duracion contrato:
Indefinidos 7,1 3,0 6,1 8,2 73 7,0 4,5 4,1 2,8 0,8
Temporales -3,8 -8,0 -0,4 -3,6 -4,8 -6,3 -3,9 -7,3 -8,2  -12,7
* Por duracion jornada:

Jornada completa 3,5 -0,8 3,7 4,2 3,3 2,8 2,2 0,4 1,2 44

Jornada parcial 2,9 1,6 54 4,1 1,6 0,6 -0,9 0,5 2,7 4,3
- No asalariados 1,6 -0,5 1,2 0,2 31 1,8 0,8 04 -1,1  -14
Ocupados por ramas de actividad
- Agricultura -2,0 -5,0 0,5 -3,8 -3,0 -1,7 -6,8 -4,4 -4,1 -4,7
- Industria -0,9 -11 -0,3 -1,3 -0,9 -1,2 23 0,9 -1,0 -6,7
- Construccion 6,1 -10,9 9,4 7,6 4,9 2,7 -1,7 -79 -13,0 -20,7
- Servicios 3,9 2,1 3,5 4,3 4,2 35 2,8 21 1,9 1,5

De mercado (a) 51 2,2 4,6 54 51 5,0 5,0 2,6 1,7 -0,3
De no mercado (a) 2,0 1,9 1,8 2,7 2,6 1,1 -0,5 1,3 2,3 4,4

PRO MEMORIA. NIVELES (%)
Ratio de asalarizacién 82,3 82,3 82,3 824 822 824 824 825 823 821
Ratio de temporalidad (b) 31,7 29,2 320 31,8 316 309 30,1 294 295 279
Ratio de parcialidad (c) 11,8 12,0 12,4 12,0 11,1 116 120 120 11,4 125

(a) Servicios de mercado comprende las actividddeSomercio, Hosteleria, Transportes, Intermedigfi@nciera y Otros

servicios de mercado. Servicios de no mercado camdprel resto de servicios.

(b) En porcentaje de asalariados
(c) En porcentaje de ocupados

Fuente: Banco de Espafia. Boletin Econémico / Fel2@08

El ajuste en el empleo recayo, especialmente, dobrasalariados con
contrato temporal que se han reducido en un 8%ntrage que los trabajadores
con contrato indefinido crecieron un 3% de mediaahnaunque con un perfil
trimestral de progresiva desaceleracion. Estag@ngrovoco una disminucion
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de la ratio de temporalidad de dos puntos y medieleonjunto del afio 2008
hasta el 29,2%.

En cuanto a la duracién de la jornada laboral, @82el nimero de
trabajadores a tiempo parcial ha aumentado un Ip@iétitras que el nimero de
trabajadores a jornada completa disminuyé un 0,8B#vandose la ratio de
parcialidad hasta el 12% del total de asalariadhopremedio anual (11,8% en

2007).

El desemplecaumentd en el conjunto del afio un 41,3% (ver Quadr
[.1.11). La tasa de paro se incrementd en treopurdsta el 11,3%. El perfil de
esta tasa muestra una progresiva aceleracion al@mzl 13,9% en el dltimo

trimestre.

Cuadro 1.1.11

EVOLUCION DE LA TASA DE DESEMPLEO EN ESPARNA, 2007-2008

2007 2008
2007 2008
ITr UTr WMTr IVTr ITr  UTr IMTr IVTr
Desempleadogtasas variacion interanual)-0,2 41,3 41 42 15 6,5 17,1 353 450 66,4
Tasa de paro 8,3 11,3 8,5 8,0 8,0 8,6 9,6 10,4 11,3 13,9
- Por sexos:
* Hombres 6,4 10,1 6,3 6,1 6,2 6,8 7,9 9,1 10,3 13,0
* Mujeres 10,9 13,0 11,4 105 105 11,0 12,0 123 12,7 151
- Por edades:
* Entre 16 y 29 afios 13,1 18,4 130 12,6 13,0 138 156 17287 22,2
* Entre 30 y 44 afios 71 10,0 7,6 6,8 6,7 7,2 8,3 9,0 9,9 12,7
* De 45 afios en adelante 6,0 7,9 6,0 5,8 5,9 6,4 7,0 7,3 7,76 9
- Por formacion (a):
* Estudios bajos 11,0 17,1 106 10,7 10,6 119 143 159 1720,9
* Estudios medios 8,7 11,9 9,1 8,4 8,5 9,0 9,9 10,9 11,7 148
* Estudios altos 50 58 52 4,8 5,0 5,2 54 5,2 6,0 6,5
Paro de larga duracion
- Incidencia (b): 237 213 256 246 21,9 227 223 21,1 20814

(a) Bajos: sin estudios o primarios; altos: uniitar®s y otros
(b) Peso en el total de parados de aquellos quanlimés de un afio en esa situacion

Fuente: Banco de Espafia. Boletin Econémico / Fel2@09
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Por sexos, la tasa de paro de las mujeres se elev@,1 puntos
porcentuales, hasta alcanzar el 13% mientras dueles hombres fue de 3,7 pp
hasta situarse en el 10,1%, reduciéndose el ddileque todavia existe entre
ambos colectivos.

1.2.3.3. Inflaciéon

La inflacion espafiola, medida a través del indieadal de Precios del
Consumo (IPC), alcanzé un 1,4% en diciembre del 208, inferior en 3,8
puntos a la del afio anterior (ver Gréfico 1.1.99strando un perfil claramente
descendente en la segunda mitad del afio, conséupriacipalmente, de la
reduccion del precio del petréleo y de algunassotmaterias primas y de la
moderacién del consumo de las familias.

Gréfico 1.1.9

IPC - TASA DE CRECIMIENTO INTERANUAL
Economia espafiola, 2006-2008
5,50

TN J &
3,00 \ / \
2,50 %ﬁ \
2,00 R
1,50 \

LLLRTH T AR T,

2007

el elul alwlsalal sl of a0

2006

Fuente: INE.

La inflacion subyacente, que excluye los elementés volatiles (los
productos energéticos y los alimentos frescos)edeajo hasta cerrar el afio en el
2,4%, 9 décimas menos que al final de 2007.
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No obstante, la tasa de inflacion anual media atc@&h4,1%, superior al
2,8% registrado en 2007, debido a la subida dpriesos de las materias primas
en la primera mitad del afio(ver Grafico 1.1.10).

Los precios de los productos energéticos cerra@®8 2on una tasa de
variacion interanual del -7,2%. Su principal comgte, los carburantes y
combustibles, registré un descenso del 12,9%.

Los precios de los alimentos aumentaron su tasafldeion hasta un
2,2%, 4,2 puntos menos que en el mismo periodafieblnterior. Los alimentos
elaborados finalizaron el afio con un aumento del 8% puntos porcentuales
inferior al registrado un afio antes. Por su péotealimentos no elaborados, uno
de los componentes mas volatiles del IPC, acabafel con un incremento
interanual del 1,6%, 3,3 puntos menos que docesmges.

Gréfico 1.1.10

IPC - TASA DE CRECIMIENTO MEDIO ANUAL
Economia espafiola, 1993-2008
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Fuente: INE.

Por lo que respecta a lesrvicios uno de los grupos que mas peso tiene
dentro del IPC, sus precios en los ultimos afiogieren tasas elevadas, entre el
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3,5 y el 4%, alcanzando en diciembre de 2008 u¥ 3uha décima menos que
en diciembre de 2007 (ver Gréfico 1.1.11).

Los precios de los bienes industriales no enemgticontindan
mostrando un comportamiento muy moderado. Durasgelltimos meses del
afo registraron un perfil de desaceleracion que hize su tasa de avance
interanual terminase en el 0,4%, (0,3% en el aBoguente), favorecidos por la
moderacion de los precios del vestido y calzadoseouencia de una menor
presion de la demanda.

Gréfico 1.1.11

EVOLUCION DEL IPC POR AGRUPACIONES DE GASTO
Tasas de crecimiento interanual, Diciembre 2007-280
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El IPC armonizado con la Union Europea crecio etedibre un 1,5%.
De esta forma el diferencial con la zona euro tésulegativo, debido
especialmente a un mayor peso de los carburantda eesta de la compra
espafola. Asi el precio de los carburantes y lahtes bajé un 18,1% en el IPC
armonizado espafiol frente a un descenso del 15)4&0zpna euro.

Por grupos de gasto, el mas inflacionista en disfenfue la vivienda
con una tasa de variacion interanual del 5,9%,idagie ensefianza y hoteles,
cafés y restaurantes con el 4%, mientras que waespy comunicaciones
registraron tasa de deflacion de 5,6% y 0,3%, cs@enente, como se recoge
en el Gréfico 1.1.12.

Gréfico 1.1.12

EVOLUCION DEL IPC POR GRUPOS DE GASTO
Tasas de crecimiento interanual, Diciembre 2008
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Fuente: INE.

La mayor repercusion sobre el indice General ha kidde los grupos
vivienda y alimentos y bebidas no alcohdlicas yelest, cafés y restaurantes,
como se recoge en el Cuadro 1.1.12.
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Cuadro 1.1.12

REPERCUSION POR GRUPOS SOBRE EL IPC, 2007-2008

2007 2008 Dif. 08/07
1. Alimentos y bebidas no alcohdlica 1,460 0,485 -0,975
2. Bebidas alcohdlicas y tabaco 0,171 0,105 -0,066
3. Vestido y calzado 0,104 0,047 -0,057
4. Vivienda 0,494 0,607 0,113
5. Menaje 0,156 0,175 0,019
6. Medicina -0,059 0,01 0,069
7. Transporte 1,054 -0,848 -1,902
8.Comunicaciones 0,028 -0,011 -0,039
9. Ocio y cultura -0,058 0,021 0,079
10. Ensefianza 0,065 0,058 -0,007
11. Hoteles, cafes y restaurantes 0,565 0,481 -0,084
12. Otros 0,240 0,302 0,062
indice General 4,220 1,432 -2,788

Fuente: INE. Elaboracion propia.

1.2.3.4. Balanza de pagos y tipo de cambio

En 2008 las operaciones corrientes y de capitak eessidentes y no
residentes dieron lugar a umeecesidad de financiacion de la economia
espafiola frente al exteriorde 98.899 millones de euros, frente a los 100.800
millones del afo anterior. Este descenso del déddmou se debié a la
disminucion del déficit corriente y al avance dgberavit de capital.a Balanza
por Cuenta Corriente present6 un déficit acumulado de 104.454 millodes
euros, con un descenso del 0,9% respecto a 200%&uPparte, la balanza de
capital cerré el ejercicio con un superavit de 6.5%llones de euros, un 21,4%
superior al del afio anterior (ver Cuadro 1.1.13).

Los intercambios de mercanciageneraron un déficit comercial de
87.654 millones de euros, con una disminucion df%3 en términos
interanuales, en un contexto de superior ritmo @sackleracion de las
importaciones que de las exportaciones (6 punt®$ yuntos respecto a 2007,
respectivamente).

La balanza de serviciosumentdé en 2008 su superdvit hasta 26.504
millones de euros, un 14,9% superior al contalllizan 2007. Su porcentaje
sobre el PIB se ha incrementado en dos décimaa hiisarse en el 2,4%. Los
ingresos netos por turismo han aumentado un 1,3#é4ndose en 28.067
millones de euros. En concreto, los ingresos pdsmio han disminuido un
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0,4%, mientras que los pagos por turismo lo haefaan 3,7%. El déficit de los
servicios no turisticos se ha reducido un 7,5%, accaonsecuencia de un
crecimiento de los ingresos del 8,7% frente al 2¢&%0s pagos.

Cuadro 1.1.13

NECESIDAD DE FINANCIACION DE ESPANA FRENTE AL EXTER IOR, 2007-200¢

2007p 2008p Var. 07/08
m % s/PIB m % s/PIB m %

Cuenta Corriente -105.378 -10,0 -104.454  -9,5 -924 -0,9
Bal. Comercial -91.246 -8,7 -87.654 -8,0 3.592 -3,9
Bal. Servicios 23.076 2,2 26.504 2,4 3.428 14,9

Turismo 27.701 2,6 28.067 2,6 366 1,3

Otros -5.549 -0,5 -5.144 -0,5 405 -7,3
Bal. Rentas -30.142 -2,9 -34.054 -3,1 -3.912 13,0
Bal. Transferencias -7.067 -0,7 -9.249 0,8- -2.182 30,9
Cuenta de Capital 4578 0,4 5.556 0,5 978 21,4
Total -100.800 -9,6 -98.899 -9,0 .oa1 -1,9

m: millones de euros  p: datos provisionales
Fuente: Banco de Espafia.

El saldo acumulado de bienes y servicios, el masesentativo del
sector exterior, anoté un déficit de 61.150 millode euros, frente a los 68.170
millones del afio anterior.

El déficit de labalanza de rentaka aumentado en un 13% cifrandose en
34.054 millones de euros (3,1% sobre el PIB). Logrdsos, intereses y
dividendos de las inversiones espariolas en eliextegistraron un aumento del
7,2% mientras que las rentas de las inversionesargatas en Espafa se
incrementaron en un 9,2%.

La balanza de transferenciasorrientes registré en 2008 un déficit de
9.249 millones de euros frente a los de 7.067 nekode 2007, debido a una
caida de los ingresos proxima al 8% y un aumentodpagos superior al 3%.

La Balanza de Capital que recoge, entre otras partidas, las
transferencias de capital procedentes de la UEgrgean superdvit de 5.556
millones de euros, aumentando en una décima sesespacion sobre el PIB
(0,5% frente al 0,4% de 2007).
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Gréfico 1.1.13

BALANZAS POR CUENTA CORRIENTE Y DE CAPITAL
Espafia, 1993-2008p
Porcentajes sobre el PIBpm
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Fuente: Banco de Espafia.

Gréfico 1.1.14

COMPONENTES DE LA BALANZA POR CUENTA CORRIENTE
Espafia, 1993-2008p
% sobre el PIB pm
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Fuente: Banco de Espafia.
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Gréfico 1.1.15

TASA DE COBERTURA
Espafia, 1994-2008p
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Fuente: Banco de Espafia.

En 2008 |la tasa de cobertura se ha situado en, &o@&umentando en
1,8 puntos en relacion al afio 2007 (ver Graficolh)l El incremento de las
exportaciones del 1,7% frente a la caida de la®itapiones del 1% ha dado
lugar a este incremento de la tasa de cobertura.

Durante el afio 2008 el euro se ha revalorizadoeotéspal dolar, en la
primera mitad del afio, perdiendo valor en los @smeses (ver Cuadro 1.1.14).
Asi, en diciembre el euro cotizaba a 1,345 ddjanes,6% inferior al registrado
al comienzo del afio y un 2,5% por debajo de lzaotdn media del afio 2007.

Respecto al yen japonés, a finales de 2008, el eotizaba a 122,5
yenes japoneses, es decir, un 22,8% inferior &l mliservado al comienzo del
afio y un 24,1% a la cotizacién media del afio 2007.

Por otra parte, en diciembre la cotizacion del eena de 0,904 libras,
frente a las 0,747 libras del mes de enero y 8,684 libras de media de 2007.
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Cuadro 1.1.14

TIPOS DE CAMBIO DE LAS PRINCIPALES MONEDAS NO INTEG RANTES
DEL EURO FRENTE AL EURO

Délar Yen Japonés Libra Corona Corona

EE.UU. (100) Esterlina Sueca Danesa

Media 2003 1,131 131,0 0,692 9,12 7,43
Media 2004 1,244 134,4 0,679 9,12 7,44
Media 2005 1,244 136,9 0,684 9,28 7,45
Media 2006 1,256 146,0 0,682 9,25 7,46
Media 2007 1,371 161,3 0,684 9,25 7,45
Media 2008 1,471 152,5 0,796 9,62 7,46
2008 Enero 1,472 158,7 0,747 9,43 7,45
Febrero 1,475 158,0 0,751 9,36 7,45

Marzo 1,553 156,6 0,775 9,40 7,46

Abril 1,575 161,6 0,795 9,37 7,46

Mayo 1,556 162,3 0,792 9,31 7,46

Junio 1,555 166,3 0,792 9,37 7,46

Julio 1,577 168,5 0,793 9,46 7,46

Agosto 1,498 163,6 0,793 9,40 7,46
Septiembre 1,437 153,2 0,799 9,56 7,46

Octubre 1,332 133,5 0,787 9,85 7,45
Noviembre 1,273 123,3 0,831 10,13 7,45

Diciembre 1,345 122,5 0,904 10,75 7,45

Fuente: Boletin Estadistico. Banco de Espafia.

1.2.3.5. Sector publico

Las Administraciones Publicas alcanzaron en suuatmjun déficit de
41.874 millones de euros en 2008, un 3,8% del fPéRfe al superavit de 23.259
millones registrado en 2007. El déficit es conseciaedel saldo negativo de la
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Administracion Central (Estado y organismos autdrendel 2,7% sobre el PIB;
las Comunidades Autonomas registraron un saldelgds y las Corporaciones
Locales del -0,4%, mientras que la Seguridad Sobiaivo un superavit del 0,8%,
segun se recoge en el Cuadro 1.1.15.

El afio 2008 ha finalizado con un déficit, en téwsindle caja, de 18.747
millones de euros frente al superavit de 20.13%omek que se obtuvieron en el
afio anterior. En términos de PIB el saldo negalizaaja representa el 1,7% y
supone una minoracion de 3,6 puntos respecto a, 2@brda a la caida de los

ingresos, que han disminuido un 11,9%, y al aumeetdos gastos, que han
crecido un 6%.

En 2008, losngresos no financieros del Estagden términos de caja, se
situaron en 129.335 millones de euros, lo que seipondescenso del 19,1%
sobre los del afio anterior (ver Cuadro I.1.16)luyendo los ingresos cedidos a
los entes territoriales (59.370 millones de euras)ecaudacion total acumulada
del Estado se situé en 188.705 millones, un 11r9&sior a la del afio anterior.

Cuadro 1.1.15

CAPACIDAD (+) O NECESIDAD (-) DE FINANCIACION (PDE) *, 2005-2008
En porcentaje del PIB

2005 2006 2007 2008
Administraciones Publicas 1,0 2,0 2,2 -3,8
- Administracién Central 2,0 0,7 1,3 -2,7
- Comunidades Auténomas -0,3 0,0 -0,2 -1,4
- Corporaciones Locales -0,1 0,1 -0,2 -0,4
- Administraciones de Seguridad Social 1,1 1,3 1,3 0,8

(*) Segun los criterios del Protocolo de DéficitcEzivo (PDE)

Fuente: Ministerio de Economia y Hacienda. InfodeeCoyuntura Econémica. Febrero 2009

Los ingresos no financieros por el IRPF cayerod@i@%, un 1,8% si se
incluye la participacion de las Administracionegtriferiales. Por el Impuesto
sobre Sociedades experimentaron un descenso déb39,
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Cuadro 1.1.16

OPERACIONES NO FINANCIERAS DEL ESTADO EN TERMINOS D E CAJA, 2007-08
En millones de euros

2007 2008 %Var. 08/07
Estado CCAA Total Estado CCAA Total Estado Total
CCLL
1. INGRESOS NO FINANCIEROS 159.839 54.405 214.244 129.335 59.370 188.705 -19,1 -11,9
IMPUESTOS 145.423  54.405 199.858 113.325  59.370 172.695 2,1-2 -13,6
Directos 96.980 23.988 120.968 74.096 27.928 102.024-23,6 -15,7
- IRPF 48.626 23.988 72.614 43.413 27.928 71.341-10,7 -1,8
- Sociedades 44.823 - 44.823 27.301 - 27.301-39,1 -39,1
- No residentes 2.427 - 2.427 2.262 - 2.262 -6,8 -6,8
- Cuota de derechos pasivos 989 - 989 1.013 - 1.013 2,4 2,4
- Otros 115 - 115 107 - 107 -7,0 -7,0
Indirectos 48.443 30.417 78.890 39.229 31.442 70.671-19,0 -10,4
- IVA 33.752 22.099 55.851 24.923 23.092 48.015 -26,2 -14,0
- Especiales 11.469 8.318 19.787 11.220 8.350 19.570 -2,2 -1,1
Alcohol y bebidas derivadas 499 436 935 518 385 903 -2,3 2,2
Cerveza 171 115 286 164 121 285 6,2 2,5
Productos intermedios 13 8 21 11 9 20 - -
Labores del Tabaco 4.309 2.456 6.765 4536 2.487 7.023 28,9 12,8
Hidrocarburos 6.395 4.320 10.715 5.957 4.195 10.152 8,9 2,9
Electricidad 82 983 1.065 34 1.153 1.187 - 9,5
- Impuesto s/ primas de seguro 1.491 - 1.491 1.502 - 1.502 0,7 0,7
- Tréfico exterior y otros 1.732 - 1.732 1.584 - 1.584 -8,5 -8,5
OTROS INGRESOS 14.416 - 14.416 16.010 - 16.010 111 11,1
- Tasas y otros ingresos 3.340 - 3.340 5.286 - 5.286 58,3 58,3
- Transferencias corrientes 6.727 - 6.727 7.168 - 7.168 6,6 6,6
- Ingresos patrimoniales 2.896 - 2.896 3.112 - 3.112 75 7,5
- Enajenacion de inversiones 190 - 190 157 - 157-17,4 -17,4
- Transferencias de capital 1.170 - 1.170 521 - 521-55,5 -555
- Sin clasificar 93 - 93 -234 - -234 -351,6 -351,6
2007 2008 %Var. 08/07
2. PAGOS NO FINANCIEROS 139.704 148.082 6,0
PAGOS CORRIENTES 120.350 128.503 6,8
Personal 23.678 25.266 6,7
Compras 4.453 4.553 2,2
Intereses 14.539 15.929 9,6
Transferencias corrientes 77.680 82.755 6,5
PAGOS CAPITAL 19.354 19.579 1,2
Inversiones reales 10.106 10.656 5,4
Transferencias de capital 9.248 8.923 -3,5
3. SALDO DE CAJA (3=1-2) 20.135 -18.747 -193,1

Fuente: IGAE
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Por el IVA, incluida la participacion de las Adnstiaciones
Territoriales, cayeron un 14% respecto a 2007, trasmgue por los impuestos
especiales disminuyeron un 1,1%.

Por su parte, lopagos no financieroalcanzaron los 148.082 millones,
con un aumento del 6%. Las operaciones corrieaseendieron a 128.503
millones de euros, aumentando un 6,8% y las opmreside capital, con 19.579
millones, subieron un 1,2%.

Las transferencias corrientes se incrementaron,bf,6hasta alcanzar
los 82.755 millones de euros, destacando las &mersfias a Comunidades
Auténomas con 40.244 millones, a las Corporacidreesles con 15.088 y las
transferencias al exterior con 10.484 millones deo® Por dultimo, las
transferencias de capital con 8.923 millones desulisminuyeron un 3,5%.

1.3. LA UNION EUROPEA
1.3.1. El crecimiento del PIB

En 2008 el crecimiento del PIB real de la zonaaleb fue del 0,8%,
inferior al 2,7% del 2007 (ver Cuadro 1.1.17).dssaceleracion del crecimiento
del PIB en el 2008 tuvo su origen, principalmermte,el debilitamiento de la
demanda interna y la desaceleracién de la econoonidial.

Durante la primera mitad del afio la actividad nfstma suave
desaceleracion de la actividad, mientras que segindo semestre la demanda
exterior comenz6 a mostrar sefiales significativascantraccion. A partir de
septiembre las turbulencias financieras y el aumeat la incertidumbre
incidieron en una rapida caida del PIB.

Todos loscomponentes del PlIBgistraron un debilitamiento respecto a
periodos anteriores.

El consumo privadarecioé un 0,6% en el 2008 frente al 1,7% en 2807.
ritmo de crecimiento de la renta nominl@ las familias se mantuvo elevado a lo
largo del afio, debido al aumento de las rentasatb@jp. Sin embargo, la renta
disponible realse vio sometida a presiones bajistas, como coeseizu del
incremento de la inflacion medida por el IAPC. Ta&mblas turbulencias
financieras contribuyeron a la reduccién del gatdos hogares y al aumento
del ahorro por motivos de precaucion. Por otro Jla€el deterioro de las
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perspectivas sobre el mercado de trabajo repencegiativamente en el indice de
confianza de los consumidores, que se situé endesivauy reducidos a finales
de 2008.

El crecimiento de lanversiontambién se ralentizdé considerablemente,
hasta un 0,6% frente al 4,2% de 2007. Esta desacilr fue mas acusada en la
inversion residencial que en la inversion empratakisi, la inversion residencial
se contrajo en 2008, especialmente en los paiseshghian registrado un
crecimiento mas rapido en los ultimos afios. Al misiempo se produjo un
endurecimiento de las condiciones de concesion rddites. La inversion
empresarial también se desacelerd, cayendo emguhde semestre del afio, tras
el dinamismo de la primera mitad. Esta situaciédet®0, entre otros factores, al
debilitamiento de la demanda y a la mayor incentide sobre las perspectivas
economicas.

En cuanto a l@lemanda externan el conjunto de 2008 su contribucion
al crecimiento fue nula, tras dos afios de aportasipositivas. El crecimiento de
las exportaciones de la zona euro se desaceleta diagrse en el 1,8% (6% en
2007). La crisis financiera agravdé el deterioro dehtorno exterior,
desacelerandose el crecimiento en las economiazalas y emergentes. Las
importaciones también se desaceleraron debidatatda de la demanda interna.

Por el lado de la oferta, la desaceleracion fueigdizada siendo mas
acusada en la industria, que cay6 un 1,6% frerteealmiento del 3,4% del afio
precedente, como se recoge en el Cuadro I.1.18effill del afio muestra un
importante retroceso en los Ultimos meses del afiana caida del 8,6%.

El sector de bienes intermedios ha caido en 2008 2%, con tasas de
variacion interanuales negativas en la segundalrdithafio, especialmente en el
Gltimo trimestre (-13%).

Los bienes de equipo han mostrado un retrocesd, b, alcanzando un
-8,6% en los ultimos meses.

En el caso de los bienes de consumo, la caidarestasha sido del 2%,
frente al aumento del 2,3% de 2007. Los bienesodsummo duradero han caido
un 5,3% en términos interanuales; por su parte,bleses de consumo no
duradero han finalizado el afio con una tasa daciarn del -1,4%.

La construcciéon mantuvo su atonia, con un detemagrsado del sector
residencial, especialmente intenso en algunosgaise
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Cuadro 1.1.17

COMPOSICION DEL CRECIMIENTO DEL PIB REAL EN LA ZONA EURO
Tasas interanuales de variacion, salvo indicaadcoatrario; datos desestacionalizados

2008
2006 2007 2008

Tr. | Tr.ll Trodll Tr. IV

PIB real del cual: 3,0 2,7 0,8 2,1 1,5 0,7 -1,2
Demanda internd 2,9 2,4 - 1,7 1,1 0,8 -
- Consumo privado 2,1 1,7 0,6 1,3 0,4 0,1 -
- Consumo publico 1,9 2,2 - 1,4 2,0 2,2 -
- Formacién bruta de capital fijo 5,8 4,2 - 3,7 2,6 0,9 -
- Variacion de existencia® 0,0 0,0 - -0,1 -0,2 0,1 -
Demanda exterior neti 0,2 0,3 0,0 0,4 0,4 -0,1 -
- Exportacioneé’ 8,6 6,0 1,8 53 3,9 2,0 -
- Importaciones 8,4 54 - 4,4 3,1 2,2 -

1) Contribucion al crecimiento del PIB real: en purposcentuales.
Incluidas adquisiciones menos cesiones de objelasswvs.

3) Las exportaciones e importaciones corresponden al coogeddienes y de servicios e incluyen también las que seasaliz
entre los paises de la zona del euro. En la medida en que elaiorentre estos paises no queda eliminado en estas cifras
de exportaciones e importaciones de la contabilidad nakiestos datos no son directamente comparables con las dér
la balanza de pagos la balanza de pagos.

Fuente: Informe Anual 2008 del BCE.

Cuadro 1.1.18

PRODUCCION INDUSTRIAL EN LA ZONA EURO
(Tasas de variacion interanuales)

2008
2006 2007 2008
Tr. 1 Tr.l Tr.ll Tro IV

Total industria, excluido construccion 4,0 34 6-1, 2,6 1,2 -1,4 -8,6
por principales destinos econémicos:
;(::(Ielrr;?:strla, excluido construccién 44 38 21 18 1.0 19 92
Bienes intermedios 4,9 3,9 -3,2 1,6 0,5 -1,9 -13,0
Bienes de equipo 5,9 6,1 -0,1 51 4,0 0,0 -8,6
Bienes de consumo 2,6 2,3 -2,0 0,1 -1,1 -2,6 -4,3

duraderos 4,5 1,2 -5,3 -1,5 -2,6 -5,9 -11,0

no duraderos 2,2 2,5 -1,4 0,7 -0,9 -2,2 -3,2
Energia 0,7 -0,6 0,7 4.4 1,6 0,2 -3,2
Industria manufacturera 4.4 4,1 -1,9 1,9 1,3 ,6-1 -9,0

Fuente: BCE / Informe mensual marzo 2009.
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Cuadro 1.1.19

CRECIMIENTO DEL PIB REAL Y DEL INDICE ARMONIZADO DE PRECIOS
AL CONSUMO (IAPC) EN LOS PAISES DE LA ZONA EURO
(Tasas de variacion interanual)

2004 2005 2006 2007 2008

PIB real*
Bélgica 3,0 1,8 3,0 2,8 1,2
Alemania 1,2 0,8 3,0 2,5 1,3
Irlanda 4,7 6,4 57 6,0 -1,6 (p)
Grecia 4,9 2,9 4,5 4,0 2,9
Espafa 3,3 3,6 3,9 3,7 1,2
Francia 2,5 1,9 2,2 2,2 0,8
Italia 1,5 0,7 2,0 1,6 -1,0
Chipre 4,2 3,9 41 4.4 37
Luxemburgo 4,5 52 6,4 52 2,5(p)
Malta 1,3 3,7 3,2 3,6 1,6
Holanda 2,2 2,0 34 3,5 2,0
Austria 25 2,9 34 31 1,8
Portugal 1,5 0,9 1,4 1,9 0,0
Eslovenia 4,3 4,3 59 6,8 4,4 (p)
Finlandia 3,7 2,8 49 4,2 0,9

IAPC
Bélgica 1,9 2,8 2,1 31 2,7
Alemania 2,2 2,1 1,4 3,1 1,1
Irlanda 2,3 2,2 3,0 3,2 1,3
Grecia 3,1 3,5 3,2 3,9 2,2
Espafa 3,3 3,7 2,7 43 1,5
Francia 2,2 1,8 1,7 2,8 1,2
Italia 2,4 2,1 2,1 2,8 2,4
Chipre 3,9 1,4 1,5 3,7 1,8
Luxemburgo 3,5 3,4 2,3 4,3 0,7
Malta 1,9 3,4 0,8 3,1 5,0
Holanda 12 2,1 1,7 1,6 1,7
Austria 2,5 1,6 1,6 3,5 1,5
Portugal 2,6 25 2,5 2,7 0,8
Eslovenia 3,3 2,4 3,0 57 1,8
Finlandia 0,1 1,1 1,2 1,9 3,4

* Datos corregidos de variaciones estacionales gopDprovisionales

Fuente: INE y Eurostat.
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Por su parte, los servicios crecieron al ritmo me@so registrado desde
el afio 2004, consecuencia basicamente del débsuocmm privado y de la
pérdida de ritmo de la actividad industrial.

Por ultimo, cabe indicar que el crecimiento inteimmedio del PIB real
se redujo en todos los paises de la Unién Econdyikonetaria (UEM) en
relacién con el afio anterior, como se puede obiserval Cuadro 1.1.19.

1.3.2. Precios

La tasa media de inflacion de la zona euro, mealida! IAPC, se situé en
el 3,3% en el afio 2008 frente al 2,1% de 2007, cgecoge en el Cuadro 1.1.20.

El perfil a lo largo del afio muestra que las takamflacidn interanuales
repuntaron hasta alcanzar el 4% en junio y julio rgtrocedieron
significativamente en los Ultimos meses del afioalitando en el 1,6% de
diciembre.

Este contraste se debié al comportamiento de ksqs internacionales
de las materias primas, que alcanzaron unos nivaligselevados en la primera
mitad del afio y se redujeron en la segunda mitashocconsecuencia de la
desaceleracion de la actividad econdmica.

Los precios de los alimentos elaborados crecienotém@ninos promedio

un 6,1% en 2008 frente al 2,8% de 2007, mientras Igs precios de los
alimentos no elaborados aumentaron un 3,5% (3%0@n)2
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Cuadro 1.1.20

EVOLUCION DE PRECIOS Y COSTES EN LA ZONA DEL EURO
Tasas interanuales de variacion

IPCAY SUS COMPONENTES 2005 2006 2007 2008 2008
Tr.l Trodl Tr. Ul Tr. IV
indice general 2,2 2,2 2,1 3,3 34 3,6 38 32,
Bienes 2,1 2,3 1,9 3,8 3,9 4,5 47 12,
- Alimenticios 16 2,4 2,8 51 52 5,7 56 83,
Alimentos elaborados 2,0 2,1 2,8 6,1 6,4 6,9 6,7 4,3
Alimentos no elaborados 0,8 2,8 3,0 35 35 37 39 3,0
- Bienes industriales 2,4 2,3 1,4 3,1 3,2 39 42 1,2
Bienes industriales no energéticos 0,3 0,6 1,00,8 0,8 0,8 0,7 0,9
Energia 10,1 7,7 2,6 10,3 10,7 13,6 151 21
Servicios 23 2,0 25 2,6 2,6 2,4 26 62
OTROS INDICADORES 2005 2006 2007 2008 2008
Tr.l Tr Al Tr. Ul Tr. IV
Precios industrialeg 4,1 51 28 6,2 54 7,1 85 73,
Costes laborales unitarid 1,2 0,9 1,6 - 25 33 37 -
Productividad del trabajd 0,8 1,3 08 - 0,5 0,2 0,2 -
Remuneracién por asalariado 2,0 2,2 25 - 1 3, 34 35 -
Costes laborales por hota 2,4 2,5 2,6 - 3,5 2,8 4,0 -
Precios del petréleo (EUR/barrif) 44,6 52,9 52,8 - 64,2 78,5 77,6 -
Precios de las materias primas no energéficas 11,9 27,5 75 2,0 8,4 2,5 6,7-10,2

Y Incluidas bebidas alcohélicas y tabaco
2 Excluida la construccion.
¥ Remuneracion por asalariado (a precios corriedies)ida por el valor afiadido (en términos reafss)ocupado.

4 Valor afiadido (en términos reales) por ocupado.

9 Costes laborales por hora para el total de la estn@xcluidas agricultura, Administracién PUbliedyicacion, sanidad
y servicios no clasificados en otra rdbrica. Delsid diferente cobertura, los datos de los conmges&o concuerdan
con el total.

9 Brent (para entrega en un mes).

Se refiere a precios expresados en euros. Pondesagian la estructura de las importaciones dendel euro en el periodo
2004-2006.

Fuente: BCE Informe Mensual marzo 2009.
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Cuadro 1.1.21

TASA DE VARIACION INTERANUAL DEL iINDICE ARMONIZADO DE PRECIOS
AL CONSUMO (IAPC) DE LOS PAISES DE LA U.E.
Diciembre 2007-2008

Diciembre Diciembre Variacion Diferencia Diferencia
2007 2008 absoluta 07/08 respecto a UE-12 respecto a UE-25

Alemania 31 11 -2,0 -0,5 11
Austria 3,5 1,5 -2,0 -0,1 -0,7
Bélgica 31 2,7 -0,4 1,1 0,5
Chipre 3,7 1,8 -1,9 0,2 -0,4
Eslovenia 5,7 1,8 -39 0,2 -0,4
Espafa 43 1,5 -2,8 -0,1 -0,7
Finlandia 1,9 34 1,5 1,8 1,2
Francia 2,8 1,2 -1,6 0,4 -1,0
Grecia 3,9 2,2 -1,7 0,6 0,0
Holanda 1,6 1,7 0,1 0,1 -0,5
Irlanda 3,2 1,3 -1,9 -0,3 -0,9
Italia 2,8 2,4 -0,4 0,8 0,2
Luxemburgo 4,3 0,7 -3,6 -0,9 -1,5
Malta 3,1 5,0 1,9 3,4 2,8
Portugal 2,7 0,8 -1,9 -0,8 -1,4
Unién Monetaria 3,1 1,6 -1,5 0,0 -0,6

Bulgaria 11,6 7,2 -4,4 5,6 5,0
Republica Checa 5,5 33 -2,2 1,7 1,1
Dinamarca 2,4 2,4 0,0 0,8 0,2
Eslovaquia 2,5 35 1,0 1,9 1,3
Estonia 9,7 7,5 -2,2 5,9 5,3
Hungria 7.4 34 -4,0 1,8 1,2
Letonia 14,0 10,4 -3,6 8,8 8,2
Lituania 8,2 8,5 0,3 6,9 6,3
Polonia 4,2 3,3 -0,9 1,7 1,1
Reino Unido 2,1 31 1,0 1,5 0,9
Rumania 6,7 6,4 -0,3 4,8 4,2
Suecia 2,5 2,1 -0,4 0,5 -0,1
Unién Europea 3,2 2,2 -1,0 0,6 0,0

Fuente: Eurostat.
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El comportamiento de los precios de los servicgsiantuvo estable a lo
largo de 2008, en torno al 2,5%.

La inflacion medida por el IAPC, sin incluir enexgy alimentos,
permanecié estable a lo largo de 2008. El aumeniogiprecios de las materias
primas en la primera mitad del afio se compensé@tefecto moderador de los
precios de importacion y con la desaparicion dettefinflacionista del aumento
del IVA en Alemania en el afio 2007.

El Cuadro 1.1.21 recoge la tasa de variacion imgabdel IAPC de
los paises de la UE. El mayor descenso se produigsi®venia donde la
inflacion se situé en el 1,8%, 3,9 puntos porcdetuaferior a la de 2007,
seguida de Luxemburgo y Espafa cuyos precios medujel ritmo de
crecimiento en 3,6 y 2,8 puntos porcentuales. SHlalta y Holanda
incrementaron su inflaciébn en términos absolutoslghy 0,1 puntos
porcentuales.

1.3.3. Tipos de interés

En 2008 los mercados monetarios de la zona eutomoaron mostrando
fuertes tensiones tras las turbulencias financiguasse desencadenaron a escala
mundial.

El EURIBOR a tres meses aumento desde el 4,29%trado a finales
de enero hasta un maximo de 5,39% a principiosctigoe. A finales de 2008,
este tipo de interés caia hasta el 2,89% como coeseia de las expectativas de
recortes en los tipos oficiales y por los planesnaiados por los Gobiernos de
los estados miembros para apoyar a las institusibinancieras.

El rendimiento de la deuda publica a largo plazéadeona del euro se
redujo en 2008 (ver Cuadro 1.1.22), reflejando tesortes de los tipos de
interés oficiales y las revisiones a la baja depesspectivas de crecimiento
economico y de la inflacion de los distintos paises
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Cuadro 1.1.22
RENDIMIENTOS DE LA DEUDA PUBLICA A LARGO PLAZO*

UEM Alemania  Austria Bélgica Dinamarca Espafia Finlandia  Francia
1998 4,70 4,57 4,71 4,75 4,94 4,83 4,79 4,64
199¢ 4,69 4,49 4,68 4,75 4,91 4,73 4,72 4,61
200c 5,45 5,26 5,56 5,59 5,64 5,53 5,48 5,39
2001 5,03 4,80 5,07 5,13 5,08 5,12 5,04 4,94
200z 4,92 4,78 4,97 4,99 5,06 4,96 4,98 4,86
200¢ 4,16 4,07 4,15 4,18 4,31 4,12 4,13 4,13
200¢ 4,14 4,04 4,15 4,15 4,31 4,10 4,11 4,10
200t 3,44 3,35 3,39 3,43 3,40 3,39 3,35 3,41
2006 3,86 3,76 3,80 3,82 3,81 3,78 3,78 3,80
2007 4,33 4,22 4,29 4,33 4,29 4,31 4,29 4,30
200¢ 4,36 3,98 4,26 4,42 4,28 4,37 4,29 4,23
200¢ Ene 4,23 4,03 4,16 4,25 4,15 4,18 4,14 4,15
Fet 4,14 3,95 4,08 4,23 4,08 4,15 4,06 4,08
Mar 4,07 3,80 3,99 4,23 4,04 4,12 4,00 4,02
Abr 4,28 4,04 4,22 4,37 4,29 4,32 4,22 4,27
May 4,42 4,20 4,38 4,51 4,42 4,43 4,47 4,41
Jur 4,81 4,52 4,74 4,84 4,82 4,79 4,78 4,73
Jul 4,81 4,49 4,73 4,85 4,78 4,80 4,77 4,69
Ago 4,50 4,20 4,42 4,58 4,49 4,56 4,47 4,40
Seg 4,50 4,09 4,36 4,56 4,37 4,57 4,43 4,36
Oct 4,46 3,88 4,22 4,46 4,43 4,46 4,33 4,18
Nov 4,20 3,56 4,07 4,26 4,06 4,15 4,09 3,98
Dic 3,89 3,05 3,74 3,87 3,50 3,86 3,72 3,54
Grecia Holanda Irlanda Italia  Luxemburgo Portugal Rdimido Suecia
199¢ 8,48 4,63 4,80 4,88 4,73 4,88 5,60 4,99
199¢ 6,30 4,63 4,71 4,73 4,66 4,78 5,01 4,98
200( 6,10 5,40 5,51 5,58 5,562 5,60 5,33 5,37
2001 5,30 4,96 5,01 5,19 4,86 5,16 5,01 511
200z 5,12 4,89 5,01 5,03 4,70 5,00 4,91 5,30
2002 4,27 4,12 4,13 4,25 3,32 4,18 4,58 4,64
2004 4,26 4,10 4,08 4,26 4,18 4,14 4,93 4,43
200t 3,59 3,37 3,33 3,56 3,37 3,44 4,46 3,38
200¢ 4,07 3,78 3,75 4,05 3,89 3,91 4,37 3,71
2007 4,50 4,29 4,31 4,49 4,56 4,42 5,06 4,17
200¢ 4,80 4,23 4,53 4,68 4,61 4,52 4,50 3,89
200¢ Ene 4,40 4,13 4,25 4,40 4,47 4,31 4,26 4,09
Fet 4,36 4,05 4,21 4,35 4,42 4,27 4,45 4,02
Mar 4,42 3,97 4,17 4,38 4,37 4,36 4,42 3,92
Abr 4,54 4,21 4,44 4,53 4,55 4,52 4,62 4,06
May 4,74 4,35 4,58 4,70 4,67 4,63 4,84 4,18
Jur 5,17 4,73 4,91 511 4,98 4,96 5,16 4,43
Jul 5,15 4,69 4,92 5,10 5,01 4,95 5,00 4,37
Ago 4,87 4,40 4,59 4,81 4,78 4,69 4,68 4,11
Sey 4,88 4,35 4,56 4,80 4,84 4,66 4,57 3,90
Ocl 4,93 4,23 4,55 4,78 4,68 4,56 4,52 3,57
Nov 5,09 3,96 4,56 4,74 4,35 4,35 4,13 3,34
Dic 5,08 3,65 4,57 4,47 4,01 4,01 3,36 2,67

* Tipo de interés de los bonos a 10 afios, que &soetjue se utilizo en el criterio de convergemBaipos de interés.
Fuente: Banco de Espafia.
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1.3.4. Variables presupuestarias

El déficit de la zona euro en 2008 fue aumentandoedida que iba
desarrolldndose la crisis financiera y econd6mich. s&ldo medio de las
Administraciones Publicas de la zona del euro disgt desde el -0,6% de 2007
hasta el -1,7% de 2008 (ver Cuadro 1.1.23). El auimdel déficit se debe a la
caida de los ingresos, atribuible en parte a resampositivos, y al aumento del
gasto, en un contexto de ralentizacién de la aetd/ieconémica.

Cuadro 1.1.23

DEFICIT Y DEUDA DE LAS ADMINISTRACIONES PUBLICAS, E U-15
(En porcentaje del PIB)

) Superavit (+) o Déficit (-) Deuda bruta
PAIS
2005 2006 2007 2008 2005 2006 2007 2008

Bélgica -2,3 0,3 -0,3 -0,9 92,1 87,8 B3, 88,3
Alemania -3,4 -15 -0,2 -0,1 67,8 67,6 5,16 65,6
Irlanda 1,6 3,0 0,2 -6,3 27,4 24,7 24,8 40,8
Grecia -5,1 -2,8 -3,5 -3,4 98,0 95,9 894, 94,0
Espafia 1,0 2,0 2,2 -3,4 43,0 39,6 36,2 39,8
Francia -2,9 -2,4 -2,7 -3,2 66,4 63,6 ,963 67,1
ltalia -4,2 -3,4 -1,6 -2,8 105,8 106,9 0411 105,7
Chipre -2,4 -1,2 3,4 1,0 69,1 64,6 59,4 48,1
Luxemburgo -0,1 1,3 3,2 3,0 6,1 6,6 7,0 14,4
Malta -3,0 -2,3 -1,8 -3,5 70,4 63,8 61,9 63,3
Paises Bajos -0,3 0,6 0,3 11 52,3 47,445,7 57,3
Austria -1,5 -1,5 -0,4 -0,6 63,5 62,0 59 594
Portugal -6,1 -3,9 -2,6 -2,2 63,6 64,7 3,66 64,6
Eslovenia -1,5 -1,2 0,5 -0,9 27,5 26,7 3,42 22,1
Finlandia 2,9 4,1 53 4,5 41,3 39,2 35,1328
Zona del Euro -2,5 -1,3 -0,6 -1,7 70,3 88, 66,1 68,7

Nota: Los datos se basan en las definiciones deISEEEn las previsiones de la Comision, la medidona del euro incluye
Eslovaquia, que se incorpor¢ a la zona del eutadel enero de 2009.

Fuente: Informe Anual BCE.

En Irlanda, Grecia, Espafia, Francia y Malta, elicdépublico se
increment6 por encima del valor de referencia @eldl PIB, mientras que un
afo antes solo lo superaba Grecia.
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Por su parte, la ratio de la deuda publica de t@zsuro aumentd en
2008, situandose en el 68,7% sobre el PIB frenté6al% de 2007, como
consecuencia del deterioro econdémico y presupui@stde las intervenciones de
los Gobiernos para estabilizar el sistema financiea deuda experimenté un
considerable aumento en aquellos paises en los sgqudlevaron a cabo

importantes intervenciones en instituciones finaras o que sufrieron una fuerte
desaceleracion econémica.

1.3.5. Variables de caracter social

1.3.5.1. Empleo

El mercado de trabajo se deterior6 en el afilo 28@®mienzos de afio la
tasa de paro se situaba en sus niveles mas bajds s afios ochenta (7,3%) y
se increment6 a partir del segundo trimestre, esli®se al final del afio (ver
Cuadro 1.1.24), como consecuencia de la contraatébempleo que se produjo
en el segundo semestre de 2008.

Cuadro 1.1.24

TASAS DE VARIACION DEL EMPLEO EN LA UNION EUROPEA, 2007-2008

Tasas intertrimestrales

2007 2008
Tl Tl Trl Trv Tl Tl Tron
Empleo 0,5 05 0,5 03 04 0,2 0,0
Agricultura® 04 05 -10 04 0,5 1,2 -08
Industria® 0,6 0,3 0,0 0,1 0,2 03 -07
Excluida la construccion 0,0 0,1 0,0 0,1 0,3 0,1 -0,3
- Construccion 1,8 0,6 -0,1 0,0 0,0 -1,2 -1,5
Servicios® 05 0,7 0,7 0,4 0,4 04 0,2

Nota: Los datos se refieren a la zona del eurbjideEslovaquia
@ También incluye pesca, caza y silvicult
@ Incluye industria manufacturera, construccionystdas extractivas, y produccién y distribucioredergia eléctrica, gas y agua.

@ Excluye organismos extraterritorial
Fuente: Informe Anual 2008 del BCE.

En 2008 la tasa de paro aumento6 en la zona etwandobse en el 7,4%
en el promedio anual, frente al 7% en el que s® st el 2007, como se recoge
en el Cuadro 1.1.25. El incremento medio de deseadus por mes en 2008 se
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situd en torno a las 170.000 personas tasas de paro (estandarizadas) entre los
hombres se incrementé hasta el 6,7% y se redUpsenujeres hasta el 7,6%.

Cuadro 1.1.25

TASAS DE PARO ESTANDARIZADAS. ANOS 2007-2008

2007 2008
Hombres Mujeres  Ambos sexos Hombres Mujeres  Ambos sexos

Bélgica 6,7 8,5 75 6,5 7,6 7,0
Bulgaria 6,5 7,3 6,9 55 58 5,6
Republica Checa 4,2 6,7 53 35 5,6 4,4
Dinamarca 35 4,2 3,8 3,0 37 33
Alemania 8,5 8,3 84 74 7,2 7,3
Estonia 54 3,9 4,7 58 53 55
Irlanda 4,9 4,2 4,6 75 48 6,3
Grecia 52 12,8 8,3 51 11,4 7,7
Espafa 6,4 10,9 8,3 10,1 13,0 11,3
Francia 7,8 8,9 8,3 7,2 8,3 7,8
Italia 49 79 6,1 55 8,5 6,8
Chipre 3,4 4,6 4,0 33 4,3 3,8
Letonia 6,4 5,6 6,0 8,0 6,9 75
Lituania 4,3 4,3 4,3 6,1 5,6 58
Luxemburgo 34 51 4,2 4,0 6,0 4,9
Hungria 7,1 7,7 74 7,6 8,1 7,8
Malta 59 7,6 6,4 5,6 6,5 59
Holanda 2,8 3,6 3,2 2,5 3,0 2,8
Austria 3,9 5,0 4,4 3,6 4,1 3,8
Polonia 9,0 10,4 9,6 6,4 8,0 7,1
Portugal 6,7 9,7 8,1 6,6 9,0 7,7
Rumania 7,2 54 6,4 6,7 4,7 58
Eslovenia 4,0 59 4,9 4,0 48 4,4
Eslovaquia 9,9 12,7 11,1 8,4 10,9 9,5
Finlandia 6,5 7,2 6,9 6,1 6,7 6,4
Suecia 58 6,4 6,1 59 6,5 6,2
Reino Unido 5,6 5,0 53 6,1 51 5,6
UE-15 6,4 7,8 7,0 6,7 7,6 71
UE-27 6,6 7,8 7,1 6,6 75 7,0

Fuente: Eurostat

El Gréfico 1.1.16 recoge las tasas de actividadsesos en los paises de
la UE en el afio 2008. Se observa como las tasastdedad de los hombres
superan a las de mujeres en todos los paisesrsids diferencias son mucho
mas reducidas en los paises nordicos. En la zawaueu57,4% de los hombres
en edad de trabajar se ha incorporado al mercadaligo frente al 49,9% de
las mujeres.
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Gréfico 1.1.16

TASAS DE ACTIVIDAD POR SEXO, Cuarto Trimestre 2008
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En el Cuadro 1.1.26 se recoge el porcentaje daradbs que tienen un
contrato de duracion determinada. Se observa qu @marto trimestre del afio
2008 en la zona euro este porcentaje se situé @6%I(13,8% en la Union
Europea), mientras que en Espafia se registra elrmalpr de toda la UE con un
27,9%, si bien ha registrado un descenso de trEsfu

A pesar de este descenso, el CES-CV consideragpeesendo elevado
el porcentaje que representan los contratos de ddradeterminada entre los
asalariados en Espafia.

Cuadro 1.1.26

PORCENTAJE DE ASALARIADOS QUE TIENEN UN CONTRATO DE DURACION
DETERMINADA, 2006-2008 (1)

2006 2007 2008
Bélgica 8,4 8,5 8,2
Bulgaria 6,2 4,6 4,8
Republica Checa 8,7 8,5 8,0
Dinamarca 7,7 8,0 8,2
Alemania 15,2 15,0 14,9
Estonia 2,3 2,4 2,9
Grecia 10,9 10,7 11,8
Espafia 33,8 30,9 27,9
Francia 13,7 14,4 13,7
Irlanda 2,7 8,0 8,3
Italia 13,6 13,2 12,9
Chipre 12,7 14,2 13,8
Letonia 59 3,0 3,5
Lituania 4,0 31 2,1
Luxemburgo 6,1 7,0 58
Hungria 7,0 74 8,2
Malta 41 4,7 4.2
Holanda 17,2 18,4 18,1
Austria 8,9 8,4 8,8
Polonia 27,9 28,4 26,9
Portugal 21,3 22,9 22,3
Rumania 1,6 1,5 1,2
Eslovenia 17,1 18,3 16,9
Eslovaquia 53 4,7 4,9
Finlandia 14,7 14,1 13,4
Suecia 16,9 16,6 14,7
Reino Unido 6,0 59 5,6
EUR-15 16,9 16,7 16,0
UE-27 14,6 14,5 13,8

(1) Datos relativos al cuarto trimestre de cada afio
Fuente: Eurostat
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1.3.5.2 PIB per céapita

El PIB per capita es uno de los principales indicas utilizados para el
analisis econdmico y para las comparaciones edpacig temporales
internacionales. Para eliminar las distorsioneddasba las diferencias de los
niveles de precios, las paridades de poder adguoisi¢ calculan y utilizan como
factor de conversion.

Cuadro 1.1.27

PRODUCTO INTERIOR BRUTO PER CAPITA EN STANDARD DE P ODER
ADQUISITIVO (SPA) EN LA UE, 2004-2008

(EU-27=100

2004 2005 2006 2007 2008
Bélgica 120,7 119,4 118,4 118,0 317
Bulgaria 33,7 34,5 36,5 37,2 39,7
Republica Checa 75,1 75,8 77,4 80,2 83,0
Dinamarca 125,7 123,6 122,9 120,0 ,118
Alemania 116,4 116,9 115,7 114,7 ,815
Estonia 57,2 61,1 65,3 67,9 64,2
Irlanda 142,0 144,1 147,3 150,2 ,6843
Grecia 94,0 92,8 94,1 94,8 96,5
Esparfia 101,0 102,0 104,0 105,4 ,104
Francia 110,1 110,8 109,4 109,1
Italia 106,7 104,8 103,8 101,9 998,
Chipre 90,3 90,9 90,2 90,8 92,9
Letonia 45,7 48,6 52,5 57,9 55,2
Lituania 50,5 52,9 55,5 59,5 60,5
Luxemburgo 253,4 254,0 267,0 267,2 ,361
Hungria 63,1 63,2 63,5 62,6 61,6
Malta 77,2 78,2 76,6 77,4 77,8
Holanda 129,2 130,8 130,8 130,8 ,833
Austria 126,8 124,7 124,3 123,8 324
Polonia 50,6 51,3 52,3 53,7 55,1
Portugal 74,6 76,9 76,3 76,1 75,3
Rumania 34,1 35,0 38,3 42,1 44,8
Eslovenia 86,4 87,4 87,6 89,2 90,6
Eslovaquia 57,1 60,2 63,5 67,0 70,2
Finlandia 116,2 1141 114,8 115,8 814
Suecia 124,8 120,3 121,4 122,2 ,922
Reino Unido 123,5 121,8 120,3 118,9 417

Fuente: Eurostat.
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Los valores reales del PIB expresados en estadndanesder adquisitivo
(SPA), unidad independiente de las monedas naen&mando como EU-
27=100 son los que se recogen en el Cuadro |.1e?i7ey Gréfico 1.1.17.

Gréfico 1.1.17

PIB PER CAPITA, 2007-2008
EU-27 = 100
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Fuente: Eurostat.
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En 2008, en términos SPA (Standard de Poder Adiyoisi
Luxemburgo encabeza esta clasificacion con un vdéor261,3, seguido de
Irlanda (143,6) y Holanda (133,8). En el extremwegio, se encuentran los
nuevos paises que se incorporaron a la Unién Earep@007, Bulgaria (39,7) y
Rumania (44,8), seguidos de otros paises que emtesr la UE en el afio 2004,
como Polonia (55,1), Letonia (55,2) y Lituania &0Espafia con un valor de
104,1 se sitta por encima de la media de la Unigogea.

1.3.5.3. Proteccion social
Los gastos de proteccion social representaban efiel2006 (ultimo

dato publicado por EUROSTATel 26,9% del PIB en la Unién Europea (ver
Cuadro 1.1.28 y Gréfico 1.1.18).

Gréfico 1.1.18

GASTO EN PROTECCION SOCIAL EN UE-25
2002-2006 (en % del PIB)

27,80

27,60+

27,40

27,20 T T T T
2002 2003 2004 2005p 2006p

(p) Datos provisionales

Fuente: Eurostat-SESPROS / Elaboracion propia.

Dentro de la UE en el 2006, la media dedastos de proteccion social
en porcentaje del PIBcontinuaba acentuando fuertes disparidades ¢wgre
Estados miembros. Este porcentaje era mas eleva#oamcia (31,1%), Suecia
(30,7%) y Bélgica (30,1%), mientras que Letonia,Z%®), Estonia (12,4%) y
Lituania (13,2%) registraban los porcentajes mgssbaEspafia registré6 un
porcentaje del 20,9%.

Las diferencias entre Estados miembros eran tarmd@éntuadas en el
nivel de gastos de proteccidon social por habitantes valores mas elevados
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observados en el 2006 corresponden a Luxemburdg0@% de la media de la
UE-25), Dinamarca (185,27%) y Suecia (166,79%), os Imas bajos
corresponden a Bulgaria (7,73%) y Rumania (9,9@%4) Espafia este valor se
situaba en 73,27%.

Estas cifras reflejan en parte las diferencias igteles de vida, pero
también la diversidad de los sistemas nacionalgsateccion social asi como de
las estructuras demograficas, econdmicas, sodiestitucionales propias de
cada pais.

Cuadro 1.1.28

GASTO EN PROTECCION SOCIAL, 2002-2006
En porcentaje sobre el PIB

PAIS 2002 2003 2004 2005 2006 Dif 06/05
Bélgica 28,0 29,1 29,3 29,7 30,1 0,4
Bulgaria 16,0 15,0 -1,0
Republica Checa 20,2 20,2 19,3 19,1 18,7 -0,4
Dinamarca 29,7 30,9 30,7 30,2 29,1 -1,1
Alemania 30,1 30,4 29,8 29,7 28,7 (p) -1,0
Estonia 12,7 12,6 13,0 12,7 12,4 -0,3
Irlanda 17,5 17,9 18,2 18,2 18,2 0,0
Grecia 24,0 23,6 23,5 24,3 24,2 -0,1
Espafia 20,4 20,6 20,7 21,1 20,9 (p) -0,2
Francia 30,4 30,9 31,3 31,4 31,1 (p) -03
Italia 25,3 25,8 26,0 26,3 (p) 26,6 (p) 0,3
Chipre 16,3 18,4 18,1 18,4 18,4 0,0
Letonia 13,9 13,8 12,9 12,4 12,2 (p) 0,2
Lituania 14,0 13,5 13,3 13,1 13,2 (p) 0,1
Luxemburgo 21,6 22,1 22,2 21,7 20,4 -1,3
Hungria 20,4 21,1 20,8 21,9 22,3 0,4
Malta 17,8 18,2 18,6 18,4 18,1 -0,3
Holanda 27,6 28,3 28,3 27,9 29,3 (p) 14
Austria 29,2 29,7 29,3 28,8 28,5 -0,3
Polonia 21,1 21,0 20,1 19,7 19,2 -0,5
Portugal 23,7 24,1 24,7 25,4 25,4 0,0
Rumania 13,4 (p) 126 (p) 151 (p) 14,2 14,0 0,2
Eslovenia 24,4 23,7 23,4 23,0 22,8 -0,2
Eslovaquia 19,1 18,2 17,2 16,7 159 (p) -0,8
Finlandia 25,6 26,5 26,6 26,7 26,2 -0,5
Suecia 31,6 32,5 32,0 31,5 30,7 (p) -0,8
Reino Unido 25,7 25,7 25,9 26,3 26,4 (p) 0,1
UE-15 27,3 27,7 27,6 27,7 (p) 27,5 (p) -0,2
UE-27 271 (p) 26,9 (p) 0,2

(p) Datos provisionales

Fuente: Eurostat-SESPROS / Elaboracién propia
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Los gastos ewvejez y supervivencieepresentan el 46,2% del total de
gastos de proteccién social en la UE en 2006. Hstedominan en todos los
Estados miembros a excepcion de Irlanda, que deligla27,4% de los gastos a
esta partida (ver Grafico 1.1.19 y Cuadro 1.1.29).

Gréfico 1.1.19

PRESTACIONES SOCIALES POR GRUPO DE
FUNCIONES. ANO 2006
(en % sobre el total de prestaciones)
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Fuente: Eurostat-SESPROS.
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Cuadro 1.1.29

REPARTO DE LAS PRESTACIONES SOCIALES POR GRUPO DE RUNCIONES, 2006
En porcentaje

’ . o Enfermedad, Familia } o Exclu§ién
PAIS Vejez Supervienciacuidados de infancia' Invalidez  Desempleo Alojamiento  Social
salud n.c.a*
Bélgica 36,7 10,3 25,7 7,1 6,4 11,9 0,4 1,6
Bulgaria 47,6 53 26,0 7,4 9,1 2,2 0,0 2,5
Rep. Checa 38,9 4,3 34,4 7,6 8,6 3,2 0,4 2,7
Dinamarca 37,9 0,0 21,6 13,1 14,9 7,2 2,3 3,0
Alemania 36,5 p 78 p 29,1 p 11,1 p 62 p 63 p 23 p 06 p
Estonia 44,4 0,9 31,2 12,1 9,5 0,9 0,3 0,7
Irlanda 22,5 4,9 41,1 14,7 54 8,0 1,8 2,1
Grecia 43,2 8,1 28,7 6,2 4,7 4,6 2,2 2,3
Espafia 38,7 p 26 p 312 p 57 p 73 p 125 p 08 p 12 p
Francia 37,7 p 66 p 299 p 86 p 6,1 p 69 p 27 p 16 p
Italia 50,8 p 97 p 26,8 p 45 p 59 p 20 p 01 p 02 p
Chipre 39,8 6,3 25,7 10,8 3,9 6,1 2,7 4,7
Letonia 462 p 22 p 291 p 102 p 73 p 37 p 06 p 08 p
Lituania 414 p 34 p 321 p 9,0 p 10,7 p 19 p 00 p 16 p
Luxemburgo 26,8 9,9 254 16,9 13,2 4,9 0,9 2,1
Hungria 41,0 1,2 29,0 13,0 9,6 3,1 2,4 0,6
Malta 42,4 10,4 28,4 6,3 6,3 34 1,0 1,8
Holanda 36,1 p 53 p 318 p 58 p 85 p 50 p 14 p 6,1
Austria 41,2 7.4 255 10,4 8,2 58 0,4 1,1
Polonia 49,8 11,3 20,4 4,4 9,3 3,0 0,6 1,2
Portugal 42,4 6,7 29,2 51 10,0 55 0,0 1,1
Rumania 44,0 1,0 34,8 8,9 7,4 2,7 1,2
Eslovenia 379 p 75 p 321 p 86 p 85 p 30 p 01 p 2,4
Eslovaquia 398 p 56 p 31,0 p 78 p 87 p 35 p p 3,6
Finlandia 34,3 3,6 26,2 11,6 12,7 8,5 1,0 2,2
Suecia 381 p 21 p 260 p 98 p 14,9 p 55 p 1,7 p 1,9

Reino Unido 414 p 33 p 318 p 61 p 87 p 24 p 56 p 0,7

UE-15 39,8 p 62 p 293 p 80 p 74 p 57 p 23 p 13 p
UE-25 40,0 p 62 p 292 p 80 p 75 p 56 p 23 p 13 p
(*) n.c.a.: otros no cubiertos e: Valor estimado plov¥ provisional

Fuente: Eurostat-SESPROS / Elaboracién propia
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Los gastos denfermedad y cuidados de la sakelsituaban en segundo
lugar dentro de la UE, con un 29,2% del total dedastos en proteccién social.
Entre los Estados miembros, la parte de gastogmfermedad y cuidados de la
salud” variaba entre un 20,4% en Polonia y un 4leh%landa.

La parte de los gastos destinados ddatlias y a la infanciadentro de
la UE era de un 8% y variaba desde un 4,4% en Rolah 16,9% en
Luxemburgo.

Las prestaciones asociadas a la situacionindelidez representaban
alrededor de un 14,9% del total en Suecia y Dinamaontra el 3,9% en Chipre,
siendo la media de la UE del 7,5%.

En cuanto a los gastos dearo, los porcentajes mas elevados
correspondian a Espafa (12,5%) y a Bélgica (11,9&feriores a la media del
conjunto de la UE (5,6%). En el extremo opuestsitéan Estonia y Lituania con
el 0,9% vy el 1,9%, respectivamente.

1.3.6. Evolucion econ6mica en los Estados miembrae la Unidn
Europea no pertenecientes a la zona euro

En la mayoria de los Estados miembros de la Unidrogea no
pertenecientes a la zona euro observamos ques€eimiento del PIB real se
redujo en 2008 hasta el 0,8% frente al 2,6% del afiterior. La mayor
desaceleracion se produjo en los paises baltiedaciendose el crecimiento a la
mitad en Lituania y fue negativo en Estonia y L&on

La principal causa de la desaceleracion en estegegpéue el deterioro
del entorno exterior y el impacto de la crisis fici@ra.
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Cuadro 1.1.30

CRECIMIENTO DEL PIB REAL EN LOS ESTADOS MIEMBROS DE LA UE NO
PERTENECIENTES A LA ZONA EURO Y EN LA ZONA DEL EURO

Tasas de variacion interanual

2008
2004 2005 2006 2007 2008
I Trim I Trim Il Trim IV Trim

Bulgaria 6,6 6,2 6,3 6,2 6 7 71 6.8 35
Repiiblica Checa 45 6,3 6,8 6 32 4.4 4.4 4,0 0,2
Dinamarca 23 2,4 33 16  -1,3 0,7 0,8 -1,6 -3,9
Estonia 7.5 92 104 63 -36 0,2 1,1 -3,5 9,7
Letonia 87 106 122 10 -4,6 0,5 -1,9 5,2 -10,3
Lituania 7,4 7.8 7.8 8,9 31 7,0 5,2 2,9 -2,0
Hungria 48 4,0 41 1,1 0,5 1,7 2,0 0,8 2,3
Polonia 53 3,6 6,2 6,6 5,4 6,2 5.8 5,2 2,3
Rumania 8,5 4,2 7.9 6,2 7.1 8,2 9,3 9,2 2,9
Eslovaquia 5,2 6,5 85 104 64 9,3 7.9 6,6 2,5
Suecia 41 33 4,2 26 02 0,9 3,0 0,3 -4,9
Reino Unido 2,8 21 2,8 3 0,7 2,3 32 1,8
UE-9® 5.8 4,9 6,7 6,2 43 57 55 4,7 0,9
UE-12@ 3,6 2,9 39 3,6 1,3 2,7 35 2,2
Zona del euro 2,1 1,7 2,9 2,6 0,8 1,9 2,0 0,8 1,4

Nota: Los datos no estan desestacionalizados pdoa tos paises

@ E| agregado UE-9 incluye los nueve Estados miesnbeola UE no pertenecientes a la zona euro gine@oraron a la
UE el 1 de mayo de 2004 o el 1 de enero de 2007.

@ E| agregado UE-12 incluye los 12 Estados miembeok UE no pertenecientes a la zona del eurodz 3liciembre de
2008.

Fuente: Informe Anual 2008 del BCE.

La inflacion medida por el IAPC aument6 en 2008 en todos |tedis
miembros de la UE no pertenecientes a la zona ule, €on excepcion de
Hungria, como se puede observar en el Cuadro |.E8t aumento refleja la
tendencia inicial ascendente de las tasas de iibflan la mayoria de los paises
durante el primer semestre. Sin embargo, en diciemé 2008, la inflacidén era
menor que a principios de afio en la mayoria depais
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Cuadro 1.1.31

INFLACION MEDIDA POR EL IAPC EN LOS ESTADOS MIEMBRO S DE LA UE NO
PERTENECIENTES A LA ZONA EURO Y EN LA ZONA DEL EURO
Tasas de variacion interanual

2008
2004 2005 2006 2007 2008
| Trim IITrim NI Trim 1V Trim
Bulgaria 6,1 6,0 7.4 7,6 12,0 12,4 14,0 12,5 9,0
Republica Checa 2,6 1,6 2,1 3,0 6,3 7,6 6,7 6,5 4,4
Dinamarca 0,9 1,7 1,9 1,7 3,6 3,2 3,7 4,6 3,0
Estonia 3,0 4,1 4.4 6,7 10,6 11,3 11,5 11,0 8,7
Letonia 6,2 6.9 6.6 101 153 16,3 17,5 15,6 11,9
Lituania 1,2 2,7 38 5.8 11,1 10,8 12,3 12,0 9,4
Hungria 6,8 3,5 4,0 7,9 6.0 6.9 6.8 6.3 42
Polonia 3,6 2,2 1,3 2,6 42 45 43 4,4 3,6
Rumania 11,9 9,1 6,6 4,9 7.9 8,0 8,6 8,2 6,9
Eslovaquia 75 2,9 43 1,9 3,9 34 4,0 4,5 3,9
Suecia 1,0 0,8 15 1,7 33 31 3,6 4,0 2,7
Reino Unido 1,3 2,1 2,3 2,3 3,6 24 3,4 4.8 3,9
UE-9® 53 3.8 33 4,2 6,4 6,8 7.0 6,7 52
UE-2® 2,6 2,6 2,6 2,9 47 42 4,9 5,5 4,3
Zona del euro 2,1 2,2 2,2 2,1 3,3 34 3,6 3,8 2,3

@ g agregado UE-9 incluye los nueve Estados miesnbeola UE no pertenecientes a la zona del eursegjireorporaron a
la UE de 1 de mayo de 2004 o el 1 de enero de 2007.

@ agregado UE-12 incluye los 12 Estados miembeok UE no pertenecientes a la zona del eurode 3liciembre de
2008.

Fuente: Informe Anual 2008 del BCE.

Los saldos presupuestariodueron positivos en Bulgaria, Dinamarca,
Suecia, Estonia y Letonia, mientras que los pais&sntes registraron déficits.
Con la excepcion de Hungria, los saldos presupiestdel 2008 se situaron en
los niveles previstos (ver Cuadro 1.2.32).

La ratio de deuda en la mayoria de estos Estadagmsivo por debajo
del 60% del PIB en el 2008, y s6lo Hungria supex® mivel. No obstante, la
ratio de deuda aument6 en Dinamarca, Estonia,nlsetddungria, Polonia,
Rumania y el Reino Unido, mientras que se redypermanecio practicamente
estable en el resto de paises.
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Cuadro 1.1.32

SITUACION PRESUPUESTARIA DE LOS ESTADOS MIEMBROS DE LA UE NO
PERTENECIENTES A LA ZONA DEL EURO Y DE LA ZONA DEL EURO
En porcentaje del PIB

Superavit (+) / déficit (-) de las Deuda bruta de las
Administraciones Publicas Administraciones Publicas

2005 2006 2007 2008" 2005 2006 2007 2008"
Bulgaria 1,9 3,0 0,1 3,0 29,2 22,7 18,2 18,3
Republica Checa -3,6 -2,7 -1,0 -2,9 29,8 29,6 28,9 30,3
Dinamarca 52 52 4,5 3,0 36,4 30,7 26,3 21,6
Estonia 15 29 2,7 1,3 45 4,3 3,5 2,3
Letonia 04 -0,2 0,1 0,7 12,4 10,7 9,5 8,3
Lituania -0,5 -0,4 -1,2 -0,5 18,4 18,0 17,0 17,2
Hungria 7.8 -9,3 -5,0 -4,0 61,7 65,6 65,8 65,8
Polonia -4,3 -3,8 -2,0 -2,5 47,1 47,7 44,9 44,2
Rumania -1,2 -2,2 -2,5 -2,9 15,8 12,4 12,7 13,6
Eslovaquia -2,8 -3,5 -1,9 -2,3 34,2 30,4 29,4 30,8
Suecia 2,4 2,3 3,6 2,8 50,9 45,9 40,6 34,8
Reino Unido 34 -2,7 -2,7 -2,9 42,3 434 44,1 44,8
UE-9® 3,7 -3,5 2,0 2,4 38,5 37,4 355 35,6
UE-2@ 2,3 -1,8 -1,5 -1,8 41,9 41,4 40,5 39,6
Zona del euro 25 -1,3 -0,6 -0,9 70,0 68,3 66,1 65,1

) Datos de los programas de convergencia actuatizzulel 2007

Nota: Los datos se basan en las definiciones del¥E Las cifras correspondientes al 2008 de lmgramas de convergencia
son estimaciones de los Gobiernos nacionales yo panto, podrian diferir de los datos definitivos

@ El agregado UE-9 incluye los nueve Estados miesntieda UE no pertenecientes a la zona del eursegireorporaron a la
UE de 1 de mayo de 2004 o el 1 de enero de 2007.

@ El agregado UE-12 incluye los 12 Estados miemtiedss UE no pertenecientes a la zona del eurade liciembre de 2008.

Fuente: Informe Anual 2008 del BCE.

El saldo conjunto de la cuenta corriente y de capitadle los Estados
miembros no pertenecientes a la zona euro varigiderablemente de unos
paises a otros, como queda recogido en el Cual®8l.Suecia y Dinamarca
registraron superavits, mientras que el resto @eepaontabilizaron déficits. En
Bulgaria el déficit se situé por encima del 20% B& y en Letonia, Estonia,
Rumania y Lituania por encima del 10%. Por su pameEslovaquia y Hungria
el déficit se situd entre el 4% y el 8% del PIRryel resto de los paises el déficit
fue mas moderado.
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Cuadro 1.1.33

BALANZA DE PAGOS DE LOS ESTADOS MIEMBROS DE LA UE N O PERTENE-
CIENTES A LA ZONA EURO Y DE LA ZONA DEL EURO
En porcentaje del PIB

Cuenta corriente y cuenta de capital

2005 2006 2007 2008
Bulgaria -11,3 -17,1 -20,6 -22,7
Republica Checa -1,2 2,3 -1,2 -1,4
Dinamarca 4,5 2,9 0,7 1,6
Estonia 9,2 -14,6 -16,9 -10,5
Letonia -11,2 -21,3 -20,6 -13,0
Lituania 5,8 9,5 -12,8 -12,4
Hungria -6,7 7,1 5,1 -5,7
Polonia -0,9 2,1 -3,6 -3,7
Rumania 7,9 -10,5 -13,1 -13,2
Eslovaquia -8,5 -7,8 4,7 5,2
Suecia 7,0 78 8,4 8,0
Reino Unido 2,5 -34 2,7 -1,3
UE-9® -4,1 5,5 55 5,6
UE-2@ -1,0 -1,8 15 0,8
Zona del euro 0,3 0,2 0,6 -0,2

O Los datos correspondientes al 2008 se refierarsanha de cuatro trimestres, hasta el tercer trienésl 2008.

@ El agregado UE-11 incluye la contribucion pondardel los once paises que se incorporaron a la WBemayo de 2004 y

el 1 de enero de 2007 (excepto Eslovenia).
© El agregado UE-14 incluye la contribucién pondardel los 14 Estados miembros de la UE no pertertesia la zona del
euro a 31 de diciembre de 2007.

Fuentes: Informe Anual 2008 del BCE.
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