1. MARCO DE REFERENCIA

1.1. COYUNTURA ECONOMICA INTERNACIONAL

La economia mundial crecié alrededor del 4% enfiel 2005, siendo
Estados Unidos y las economias emergentes de ésiprincipales impulsores
de este crecimiento. Ademas, en otras areas, canmria euro y Japon, la
recuperacion ha ganado fuerza a lo largo del afio.obstante, han existido
riesgos como los acusados desequilibrios exterielre todo el creciente
déficit de Estados Unidos y el elevado saldo pasitie las economias asiaticas,
especialmente de China.

Por otro lado, el mercado del petréleo gener6 ésemcertidumbres,
debido al alto nivel y la volatilidad de sus preciba demanda mundial de crudo
crecio un 1,3%, debido a la fuerte demanda de Bsthihidos y las economias
emergentes, mientras que en las areas productetamisimo continuaron las
tensiones, especialmente en Oriente Medio.

Por lo que respecta afecimiento econémicopor paises y areas, cabe
indicar en primer lugar que la economia_de Estaffodosfavorecié el proceso
de crecimiento, como acabamos de comentar y seepaleskrvar en el Cuadro
I.1.1, logrando unas tasas de variacion interasudde 3,6% en los tres primeros
meses del afio, desacelerandose en el dltimo (3@%diendo un 3,5% en el
conjunto del afio frente al 4,2% de 2004. El dinamiglel consumo privado,
impulsado por la favorable evolucién del mercaddardeajo y por el aumento de
la rigueza neta de las familias, aporté dos pumtosedio al crecimiento. La
aportacion de la inversion fija fue menor que eaf& precedente y la variacion
en existencias detrajo tres décimas. Por su plrtdemanda externa siguio
teniendo una contribucion al PIB negativa, aunqe®on a la registrada el afio
precedente al haberse moderado mas las importadijpreelas exportaciones.

En 2005, la_economia japoneba crecido un 2,8% (2,3% en 2004),
destacando el avance registrado en los Ultimos sndésk afio (4,5%). En el
conjunto del afio, el consumo privado y la fuerteleracion de la inversion
privada no residencial fueron los impulsores dekicniento. Por su parte, el
sector exterior aporté dos décimas al mismo (o@&uwintas en el afio anterior).

El ritmo de actividad de la zona euna permanecido moderado, con un
crecimiento del PIB del 1,4% (1,8% en 2004). Notafte, en la segunda mitad
del afio se aprecio un fortalecimiento de la aci#jdcon mejoras tanto en la
industria  como en los servicios. Sin embargo, emmitéos de tasas
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intersemestrales anualizadas, el PIB de la zorm@ecié un 1% en el segundo
semestre, debido a un retroceso del consumo privdeloestancamiento del
consumo publico y de la desaceleracién en la foidndaruta de capital y en las
exportaciones que se produjo en el dltimo trimestre

Cuadro 1.1.1

EVOLUCION DEL PIB @ - PRINCIPALES ECONOMIAS MUNDIALES , 2003-2005
Tasas de variacion interanual

2003 2004 2005

| 1l 1] \Y Il 1l v Il 11l \Y
Espafia 2,9 3,1 3,0 3,0 3,0 3,0 3,1 3,2 3,3 3,4 3,5 3,5
Alemania 0,1 03 -05 0,2 1,2 1,6 1,1 0,5 0,6 0,7 1,4 16
Francia 11 0,2 1,0 1,4 1,6 2,8 1.8 2,0 18 1,1 1.8 1,2
ltalia 0,7 0,2 0,4 0,1 0,7 1,2 1,2 0,8 -0,3 0,2 0,1
Reino Unido 2,2 2,2 2,6 3,1 3,4 3,7 3,0 2,7 2,0 1,6 1,7 18
UE 15 1,2 0,8 1,0 1,4 2,0 2,5 2,1 1,8 14 13 1,6 1,7
UEM 0,9 0,4 0,6 1,0 1,6 2,2 1,9 1,6 1,2 1,2 1,6 1,7
Estados Unidos 1,6 2,0 3,2 4,0 4,7 4,6 3,8 3,8 3,6 3,6 3,6 3,2
Japon 17 1,6 14 2,6 3,6 2,6 2,3 0,6 1,1 2,7 2,8 4,5
OCDE 1,7 15 2,0 2,8 3,6 3,7 3,2 2,8 2,6 2,6 2,9

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

Fuente: Banco de Espafia. Indicadores Econémicos.

A continuacion pasamos a describir algunas de ¢uliaridades de
determinados paises que conforman la UEM.

En Alemania en el conjunto del afio el PIB aumenté un 0,9%téel
1,6% del afio anterior, aunque eliminando el efeatendario debido al diferente
namero de dias laborables, el crecimiento fue d&blen ambos afios. El
principal impulsor de la actividad fue la demanddegor que aportd siete
décimas al crecimiento, gracias al mayor avancasl@xportaciones sobre las
importaciones. Por el contrario, la demanda intese mantuvo débil,
consecuencia del estancamiento del consumo priyadi@l descenso de la
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construccion. Por su parte, la inversion en magiginaequipo y la variacion en
existencias presentaron una evolucién favorable.

El crecimiento econdmico de Fran@&a 2005 se situd en el 1,5% frente
al 2,1% del afio precedente. La demanda interna ploataglo un 2,2% al
crecimiento, gracias a la aceleracion de la foréradiruta de capital que ha
compensado la ligera ralentizacién del consumoagddv La variacion en
existencias fue menor que en 2004 y la demandanaxtietrajo un punto del
crecimiento del PIB.

A lo largo del afio 2005, el crecimiento de la ecofeode_ltaliase ha
mantenido débil, cifrandose en un 0% la media aritad el 1,0% de 2004. Sin
embargo, el perfil a lo largo del afio presentampgoria, ya que se inicié el afio
con un retroceso de la actividad del 0,3%, mejavardlos meses sucesivos.

En el Reino Unidse ha producido una ralentizacion de la actividad.
2005 el PIB crecio un 1,8% frente al 3,2% del afitergor. La demanda nacional
favoreci6 el crecimiento, aunque todos sus compesemoderaron su avance,
mientras que la demanda externa detraia una détionecimiento.

Como muestra el Gréfico 1.1.1, Ipsecios se han mantenido en niveles
similares a los del afio precedente en las econontéasacionales consideradas.

En EE.UU se ha producido una moderada tension inflacianist
provocada por la evoluciéon de los precios energgtiEn diciembre el aumento
del IPC se situd en el 3,4%, frente al 3,3% deeditire de 2004. La inflacién
subyacente (sin energia ni alimentos no elaboragi®dd)a situado en el 2,2%,
experimentando un ligero repunte.

En Japédnpersiste la deflacion, a pesar del aumento detigprdel
petréleo que ha ejercido una importante presidladithista. En diciembre la
inflacién, medida a través del IPC, se situ6 er(®e1%. Como se aprecia en el
Graéfico I1.1.1, en el afio 2005 no se alcanzarorstdsavariacion positivas, con
excepcion del mes de mayo (0,2%).

En la zona eurola inflacion se ha mantenido estable durante dgan
parte de 2005. En el conjunto del afio, el IPC areamio crecié un 2,2%, una
décima por encima de la registrada en el afio ant@ese al aumento del 10,1%
de la energia. La inflacién subyacente se situél &M%.
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Grafico 1.1.1

INFLACION EN LAS ECONOMIAS INTERNACIONALES
2002-2005
Tasas interanuales a final de cada perido
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@ |ndices armonizados de precios de consumo pagslsss de la UE.
Fuentes: OCDE, INE y Eurostat.

En Alemania los precios permanecieron en niveles similaréssadel
aflo anterior, finalizando 2005 con una tasa dedidh del 2,1% (una décima
inferior al porcentaje registrado en 2004). Porpsute, la media anual ha
aumentado en una décima, pasando del 1,8% al Ty Pa0s5.

Los precios en Franciaan oscilado alrededor del 2% (objetivo previsto
por el Banco Central Europeo), alcanzando un 1,8%digembre de 2005. En
términos promedio, la inflacion se situé en el 1,8%atro décimas por debajo de
la registrada un afio antes.

Como se observa en el Gréafico 1.1.1, en ltdba precios se han
mantenido a lo largo del afio, situdndose en diciereb un 2,1%. En términos
promedio, se ha producido un descenso de una décitreala inflacién de 2004
(2,3%) y la de 2005 (2,2%).
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Por lo que respecta a los precios en el Reino Usistos se han situado
en niveles superiores a los del afio anterior (2%dieéembre de 2005 frente al
1,6% de 2004 y también el 2% como media anuak siétimas por encima del
porcentaje de un afio antes).

Lostipos de interésoficiales han aumentado en los paises desarrsllado
El hecho mas significativa se ha llevado a cabogbhdanco Central Europeo
gue elevo sus tipos de interés de referencia porepa tras dos afios y medio,
como se recoge en el Gréfico 1.1.2.

En EE.UU, los tipos a corto plazo se han elevado conditireente a lo
largo del afio, hasta finalizar el afio con el paajenmés alto (4,27% en el
altimo trimestre, y en concreto un 4,43% en el desgiciembre), como se puede
observar en el Cuadro 1.1.2. En términos promeditia pasado del 1,54% en
2004 al 3,49% en 2005. En cuanto a la rentabildeda deuda publica a 10
afnos, se ha reducido en el primer semestre y hatago en la segunda mitad
del afio hasta el 4,54% del cuarto trimestre. P@ parte, la Reserva Federal
aumento los tipos de interés oficiales (nivel abgetle los fondos federales) en
varias ocasiones a lo largo del afio desde el 2,@58ocestablecio la Reserva
Federal en diciembre de 2004 hasta el 4,25% quablestdé en diciembre de
2005.

El Cuadro 1.1.2, muestra como Japémelve a presentar tipos muy por
debajo de los establecidos en las otras grandas.&ecorto plazo, durante todo
el afio 2005 el tipo se ha mantenido entre el 0%0y04%. A largo plazo, los
tipos han pasado desde el 1,50% del afio 2004 bhst89% del afio 2005.
Igualmente sus tipos oficiales siguen siendo los tvdjos de las economias
desarrolladas, manteniéndose en el 0,10%.

En la_zona eurcel Banco Central Europeo decidié aumentar suss tije
interés oficiales el dia 1 de diciembre de 20052®rpuntos basicos, pasando
desde el 2% en que se mantenia desde junio deh2B@8 el 2,25% (ver Grafico
I.1.2). Los tipos de interés de los depdsitos b@rcarios a 3 meses se han
elevado, especialmente en el Ultimo trimestre del &n términos promedio los
tipos a corto plazo se han situado en el 2,19%rdigente superior al 2,11% del
afo anterior. A largo plazo, los tipos se han retudurante los tres primeros
trimestres, repuntando en los Ultimos meses, gifiehan alcanzado los valores
de principios de afio.

13



MEMORIA 2005

Grafico 1.1.2

TIPOS DE INTERES OFICIALES, 2005
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Fuente: Banco de Espafia y Banco Central Europeo.

Cuadro 1.1.2

TIPOS DE INTERES EN LAS PRINCIPALES ECONOMIAS MUNDIALES, 2001-2 00%
Porcentaje anual

2005
2001 2002 2003 2004 2005
Il 1] \Y]

Interbancarios a 3 meses

U. Europe 4,30 3,42 2,55 2,48 2,55 2,54 2,52 2,48 2,66
UEM (Zona Eurc 4,26 3,32 2,33 2,11 2,19 2,14 2,13 2,13 2,34
Reino Unidc 4,93 3,96 3,64 4,55 4,68 4,83 4,81 4,53 4,54
Estados Unidc 3,66 1,71 1,12 1,54 3,49 2,77 3,21 3,71 4,27
Japoi 0,08 0,01 0,01 0,00 0,01 0,00 0,00 0,01 0,01
Deuda publica a 10 afios

U. Europe 4,98 4,92 4,22 4,26 3,59 3,82 3,56 3,41 3,55
UEM (Zona Eurc 5,03 4,92 4,16 4,14 3,44 3,67 3,41 3,27 3,42
Espaf 5,12 4,96 4,12 4,10 3,39 3,63 3,36 3,18 3,37
Alemaniz 4,82 4,80 4,10 4,07 3,39 3,63 3,35 3,19 3,37
Francic 4,95 4,88 4,13 4,10 3,41 3,64 3,38 3,23 3,39
Italia 5,19 5,04 4,24 4,24 3,56 3,75 3,53 3,40 3,56
Reino Unidc 4,97 4,93 4,53 4,93 4,47 4,72 4,50 4,32 4,34
Estados Unidc 5,06 4,65 4,04 4,31 4,33 4,34 4,21 4,25 4,54
Japoi 1,34 1,27 0,99 1,50 1,39 1,41 1,28 1,36 1,53

Fuente: Banco Central Europeo y Banco de Espafia.
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Los datos relativos alesempleohan experimentando en la mayoria de
areas mejorias en relacion al afio anterior. Uriarvigeneral la obtenemos de la
evolucion del desempleo en los paises de la QGiDiga tasa de paro se ha
reducido en tres décimas respecto al aflo 2004 nsiase en el 6,6% de media
anual, con una ligera disminucion de la tasa derdpkeo a lo largo del afio (ver
Cuadro 1.1.3).

En EE.UU la tasa de paro en 2005 ha registrado un desaetesanual
de cuatro décimas, situandose el promedio del afel &,1%. El mercado de
trabajo ha tenido una evolucion favorable aumertagldempleo en casi dos
millones y reduciéndose la tasa de paro hastdal res bajo desde 2001.

La economia niponaa reducido la tasa de paro en tres décimas,
situandose en el conjunto del afio en un 4,4% (€@7%004). A lo largo del afio
la tasa de paro ha oscilado en torno a este pajeent

Cuadro 1.1.3

EVOLUCION DEL PARO* - PRINCIPALES ECONOMIAS MUNDIALES, 2002- 2005
Tasas de paro estandarizadas y desestacionalizadas

2005
2002 2003 2004 2005
Il 1] v
Espafia 11,5 11,5 10,9 9,2 9,9 94 8,9 8,6
Alemania 8,2 9,1 9,5 9,5 9,7 9,6 92 93
Francia 8,9 9,5 9,6 9,5 9,6 9,6 94 93
ltalia 8,6 8,5 8,0 7,7 7.8 7,6 75 7,7
Reino Unido 51 4,9 4,7 4,7 4,6 4,6 4,7 5,0
UEM 8,3 8,7 8,9 8,5 8,8 8,6 8,4 8,3
Estados Unidos 5,8 6,0 55 51 5,3 51 50 4,9
Japon 5,4 53 4,7 4,4 4,6 4,3 43 45
OCDE 6,9 7,1 6,9 6,6 6,7 6,6 6,5 6,5

* Porcentaje sobre poblacion activa.

Fuente: BCE, OCDE.

La tasa de paro en la zona et sido del 8,5% en promedio anual,
cuatro décimas por debajo de la registrada encebaferior. A lo largo de 2005
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dicha tasa se ha ido reduciendo hasta alcanzamlsu minimo en el cuarto
trimestre (8,3%).

En Alemania en el dltimo trimestre la tasa de paro ha aundentios
décimas en cada uno de los meses, coincidiendartoetroceso del 0,3% en el
empleo. La tasa de paro se ha mantenido en el rdonfel afio en el 9,5%,
idéntico porcentaje al del afio precedente.

Por su parte, Franciaa experimentado una disminucién de la tasa de
paro de una décima con relacion al afio anterimasiiose en el 9,5%.

En ltalig los ultimos datos disponibles muestran una tecidem la baja
de la tasa de paro, iniciada a comienzos de 19@@nsdose ésta en el 7,7%, a
falta de conocer el dato de diciembre.

Finalmente, el_Reino Unidesigue mostrando unas tasas de paro
moderadas (4,7% de media anual). Sin embargo, edltigio trimestre el
mercado de trabajo se ha visto afectado por lalidathide la industria y el
empeoramiento de los servicios, registrando laasstde paro méas elevadas del
afio (5% en los meses de octubre y noviembre).

1.2. LA ECONOMIA ESPANOLA

La economia espafiola crecié en promedio un 3,4%laxfio 2005,
superior en tres décimas al incremento de 2004{nsdgs datos de la
Contabilidad Nacional Trimestral (CNTR), como sege observar en el Cuadro
[.1.4y en el Gréfico 1.1.3.

Este mayor dinamismo se ha debido, principalmeatda demanda
nacional, que ha tenido una aportacién al PIB & funtos porcentuales,
mientras que la demanda externa neta ha tenideaniebucion negativa de 1,9
puntos.

Para el conjunto de la zona del euro el crecimiestonado ha sido del

1,3%, lo que amplia hasta 2,1 puntos el diferefiaiadrable para Espafa frente a
1 punto en 2004.
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Cuadro 1.1.4

PIB TRIMESTRAL - VOLUMEN ENCADENADO REFERENCIA 2000
Tasas de variacion interanual, 2004-2005

2004 2005
| Il 1 v | Il 1]l v
- Datos brutos 29 2,3 3,8 3,3 2,2 4,3 3,2 3,9
- Datos corregidos de efectos
3,0 3,0 3,1 3,2 3,3 34 3,5 3,5

estacionales y calendario

Fuente: INE. Contabilidad Nacional Trimestral dp&fta.

Desde el lado de la oferta, todas las grandes ralmaactividad, han
presentado una aportacion positiva al crecimientmé@mico, con excepcion de
la agricultura, siendo la construccion el secta ouas crecié en 2005.

Gréfico 1.1.3

EVOLUCION TRIMESTRAL DEL PIB pm*
Tasas de variacion interanual, 2002-2005
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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

El motor del crecimiento econdémico en el afio 208%ido lademanda
nacional que ha tenido una aportacion al PIB de 5,3 pumosentuales frente al
4,9% del afio anterior (ver Cuadro 1.1.5), impulspdalos bajos tipos de interés
reales y la creacion de empleo.

El gasto en consumo findla desacelerado el ritmo de crecimiento
respecto al afio precedente, pasando de un 4,8@0dmAin 4,4% en 2005.

El consumo de los hogaresrro el afio con un avance del 4,4%, idéntico
porcentaje al registrado en 2004. Los datos eeflapa desaceleracion a lo largo
del afio, explicado en parte por la incidencia negadel alza de los precios
energéticos.

El consumo de las Administraciones Publi¢as cerrado 2005 con un
incremento del 4,5%, inferior en 1,5 puntos alafe anterior.

La variacién de existencids tenido una aportacion nula al crecimiento
del PIB, idéntica situacién a la registrada el afiterior.

La Formacién Bruta de Capital Fijo (FBKRa aumentado en un 7,2%,
2,3 puntos porcentuales por encima del estimad2084. En la segunda mitad
del afio las tasas de variacién se redujeron, ausguaantuvieron en niveles
elevados (7,3% en el tercer trimestre y 6,8% auaito).

A esta evolucion ha contribuido el importante autoete lainversion en
equipoque ha alcanzado un crecimiento del 9,5% en guntmdel afo, y que
ha cerrado el ejercicio con tasas de crecimiergvaelas (9,1%). Estos altos
porcentajes se han mantenido gracias al imporeardace de las importaciones
de capital.

La inversién en construccion ha experimentado wadueién a lo largo
del afio similar al conjunto de la inversién fijmncuna desaceleracién en los
ultimos meses del afo, que crecio un 5,6% fren€e38 del tercer trimestre. En
el conjunto de 2005, la inversion en construcciomentd un 6%, medio punto
por encima del porcentaje alcanzado un afio antes.

La demanda externaha tenido una contribucion negativa al crecimiento
del PIB de 1,9 puntos en 2005 (-1,8% en 2004), coomsecuencia, por una
parte, del dinamismo de la importaciones y por de&aun ligero avance de las
exportaciones. No obstante, la contribucion negatigl sector exterior se fue
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reduciendo a lo largo del afio, pasando desde ZPopuporcentuales en el
primer trimestre hasta 1,5 puntos en el dltimo.

Las exportacionegrecieron un 1% en 2005, inferior en 2,3 puntos
porcentuales al avance registrado el afio precedentel primer trimestre las
exportaciones cayeron un 1,4%, recuperandose epeldsdos sucesivos. Las
exportaciones de bienes descendieron un 0,4% é&n f2@®e a un aumento del
4,4% en el afio anterior, debido sobre todo a ldidat) del consumo privado de
algunos de nuestros paises compradores y a lae fegerhpetencia asiatica.
Destaca la importante caida de las ventas al ggtoade automdviles turisticos
cifrada en un 13,4%. Por el contrario, las expiotees de servicios elevaron sus
ritmos de crecimiento en la segunda mitad del atimentando en el conjunto de
2005 un 4% (1,2% en 2004).

Cuadro 1.1.5

EVOLUCION TRIMESTRAL DEL PIB pm - COMPONENTES DE LA DEMANDA, 2004-0&
Precios constantes base 1995

TASAS DE CRECIMIENTO INTERANUALES

2004 2005
OPERACIONES 2004 2005
| 1] 1] \% | 1l 1} \%

Gasto en consumo final 4.8 4.4 3,8 51 51 5,0 47 4,4 4,3 4,2
- De los hogares 4,4 4,4 3,3 4,8 4,7 4,7 4,6 4,6 4,3 4,0
- De las ISFLSI? 50 43 39 40 50 71 50 44 47 31
- De las AA.PF® 60 45 55 6,0 6,5 6.0 5,2 4,0 4,2 4,6
Formacion bruta de capital fijo 49 7,2 4,1 4,1 53 58 7,0 7.6 7.3 6,8
- Bienes de equipo 3,7 9,5 -0,7 0,9 6,2 8,4 9,8 10,4 8,9 9,1
- Construccion 55 6,0 6,1 55 5,3 5,2 6,0 6,2 6,3 5,6
Variacion de existencie? 00 00 0,1 0,0 0,0 0,0 00 01 00 01
Demanda nacionaf” 49 53 41 49 52 53 55 54 53 5,0
Exportacion de bienes y servicios 3,3 1,0 4,0 3,0 3,7 2,7 -1,4 1,3 2,1 1,9
Importacion de bienes y servicios 9,3 7.1 7,4 9,6 10,5 9,7 6,2 7,9 7,8 6,6
Demanda exterior neta” -8 -4,9 11 1,9 21 21 22 20 -18 -15
PIB a precios de mercado 31 3,4 3,0 3,0 3,1 3,2 3,3 3,4 3,5 3,5

@ ISFLSH: Instituciones sin fin de lucro al servide los hogares
@ AA.PP.: Administraciones Publicas
© Aportacién al crecimiento del PIB a precios deaadb

Fuente: INE. Contabilidad Nacional Trimestral dp&f®. Elaboracién Propia.

Las importacionesmostraron un importante dinamismo en 2005, en
consonancia con la fortaleza de la demanda naciBhalmento de las compras
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al exterior fue del 7,1% (9,3% en 2004). Como déucon las exportaciones,
esta desaceleracion se debié a la moderacion@ea@iniento de los bienes que
pas6 de un 10,1% en 2004 al 7% en 2005, mientradaguimportaciones de
servicios crecian un 7,5%, siete décimas mas qeéadio anterior.

Gréfico I.1.4

EVOLUCION DE LOS COMPONENTES DE
LA DEMANDA INTERNA, 2002-2005

Tasas de variacion interanual
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Fuente: INE
Gréafico 1.1.5
EVOLUCION DE LOS COMPONENTES DEL
GASTO EN CONSUMO FINAL, 2002-2005
Tasas de variacion interanual
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Gréfico 1.1.6

EVOLUCION DE LOS COMPONENTES
DE LA INVERSION, 2002-2005
Tasas de variacion interanual
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Fuente: INE

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

Todas las ramas de la actividad han experimengadorecimiento en
2004, con excepcién de la agricultura que ha retido un 0,7%. La
construccion ha registrado el mayor crecimienterariual con una variacién
porcentual del 55%, las ramas energéticas (4,48%)servicios (3,9%) y la
industria (0,6%).

Las ramas agraria y pesquef@an mostrado tasas de variacion
interanuales negativas durante la primera mitad20@5, que no han sido
compensadas por los crecimientos del tercer y @tidniestre y ha finalizado el
afio con una caida del 0,7%.
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Las actividades energétichan crecido un 4,4% en 2005 (2% en 2004),
con una aceleracion en la segunda mitad del adanzdndo la mayor tasa de
crecimiento en el cuarto trimestre (5%).

La industriaha experimentado un ligero avance en 2005, afecentre
otros factores, por la debilidad de las exportazson por problemas de ciertos
sectores tradicionales (calzado, textil,...). Elcamiento ha sido del 0,6% frente
al 0,3% del afio anterior. La tendencia es ligerdemascendente en la segunda
mitad de 2005.

La construccidrtontinué creciendo a tasas elevadas, con un adknse
VAB del 5,5% (5,1% en 2004). No obstante, el aume® empleo en el sector
ha superado en casi tres puntos al VAB, producEmda intenso descenso en la
productividad aparente en el sector del 2,7%. Ehige indicadores de la
actividad constructora destaca el crecimiento dicitacion oficial del 18,6%,
superior en tres décimas al registrado en el ejeranterior.

Cuadro 1.1.6

EVOLUCION TRIMESTRAL DEL PIB pm - COMPONENTES DE LA OFERTA, 2004-2005
Precios constantes base 1995

TASAS DE CRECIMIENTO INTERANUALES

2004 2005
OPERACIONES 2004 2005
| Il 1] \% 1l 1] \%

Ramas agraria y pesquera -1,10 -0,70 09 -100 -180 -2,30 -1,90 3e1, 0,30 0,10
Ramas energéticas 2,00 4,40 1,80 2,60 1,80 1,80 4,20 4,00 04,55,00
Ramas industriales 0,30 0,60 0,20 0,60 0,30 0,30 0,30 0,00 00,91,10
Construccién 5,10 5,50 5,60 5,20 4,90 4,80 5,40 540 05,85,40
Ramas de los servicios 360 390 330 340 350 4,10 3,80 3,80 03,94,00
- De mercado 3,60 4,00 3,20 3,50 3,50 4,10 3,80 3,90 04,04,10
- De no mercado 3,60 3,50 3,30 3,30 3,70 4,10 3,80 3,00 03,53,80
Impuestos netos sobre los productos 4,10 3,80 450 340 560 3,00 4,00 550 03,22,60
- IVA que grava los productos 2,50 4,40 0,40 -0,40 5,60 4,40 5,00 6,80 503, 2,50
- Sobre productos importados 12,00 3,60 12,40 12,90 10,80 12,00 9,80 34,60 1,00
- Otros impuestos netos 6,50 290 11,30 9,60 5,40 0,30 2,20 3,60 802, 2,90
PIB a precios de mercado 3,10 3,40 3,00 3,00 3,10 3,20 3,30 3,40 03,53,50

Fuente: INE. Contabilidad Nacional Trimestral dp&f. Elaboracion Propia.
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Los servicioshan crecido a un ritmo sostenido, con un incremanual
del 3,9%, superior en tres décimas al de 2004 dde&li mejor comportamiento
de losservicios de mercadgue han aumentado un 4% (3,6% en 2004), mientras
que los deno mercadchan alcanzado una variacion porcentual del 3,58943

en 2004).

Por lo que respecta #élirismq los indicadores relacionados con esta
actividad han mejorado a lo largo del afio, finald@ 2005 con crecimientos, en
general, superiores a los del afio anterior. El mdrde turistas crecié un 6,1%
(3,1% en 2004), los visitantes un 7,3% (4,4% eafel precedente) y el trafico

aéreo un 9,1% (8% en 2004).

Gréfico 1.1.7

EVOLUCION DE LOS COMPONENTES
DE LA OFERTA, 2002-2005
Tasas de variacion interanual
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Fuente: INE
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1.2.3. Evolucion de las variables basicas de laoeomia espariola
1.2.3.1. Tipos de interés
El Consejo de Gobierno del Banco Central Europ&H)Belevo su tipo de

interés oficial en el mes de diciembre en 25 pubésicos, fijandolo en el 2,25%,
como se recoge en el Cuadro 1.1.7.

Cuadro 1.1.7
TIPOS DE INTERES - Espafia, 200
Medias de datos diari
Mercadc
MIBOR
Subasta B|CE Secundario Deuda
semana A tres meses A un afio 2 10 afios

Enerc 2,0C 2,14 2,3 3,5¢
Febrer 2,0C 2,1z 2,3C 3,5¢
Marzc 2,0C 2,1z 2,3¢ 3,7¢
Abril 2,0C 2,1z 2,24 3,52
Mayc 2,0C 2,12 2,1¢ 3,3¢
Junic 2,0C 2,1C 2,11 3,1¢
Julio 2,0C 2,11 2,1t 3,22
Agostc 2,0C 2,1z 2,2% 3,28
Septiembr 2,0C 2,1z 2,2t 3,0¢
Octubre 2,0C 2,1¢ 2,44 3,27
Noviembre 2,0C 2,3€ 2,6¢ 3,4¢
Diciembre 2,2t 2,47 2,7¢ 3,37

Fuente: Banco de Espafia.

El mantenimiento de los tipos oficiales del BCEtadmales del afio se
transmitié a los tipos de interés de los mercadosatarios, como se observa en
en el 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 2,18%. En diciembre de 2005 los tip8sr@eses aumentaron hasta
el 2,47% (2,17% en 2004), lo que supone una elénade 30 puntos basicos en
todo el afio, como se recoge en el Cuadro I.1.8.

Por otro lado, los tipos interbancarios a un afi®ae elevado en 48
puntos basicos, alcanzando el 2,78% en diciembre.

En cuanto a los tipos de interés a largo plazojzaums a través de la
deuda publica a diez afios, sus niveles han siderisugs a los tipos a corto a lo
largo del afio. En diciembre la deuda a 10 afiosxafcel 3,37% (3,39% como
media del afio), cuando un afio antes, en diciemb&004, los tipos se situaban
en el 3,64% (4,10% como promedio anual).
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Cuadro 1.1.8

TIPOS DE INTERES EN ESPANA, 2002-200
Media de cada periodo

2004 2005
2002 2003 2004 2005
Dic. Dic.
Mercado Monetario
Tipo de intervencion 2,75 2,25 2,00 252 2,00 2,25
Interbancario a tres meses 3,31 2,33 2,10 2,18 2,17 2,47
Interbancario a 1 afio 3,49 2,34 2,29 2,34 2,30 2,78
Tesoro: emisién Letras a 1 afio 3,15 2,21 172 2,19 2,20 2,63
Mercado de Deuda Publica
A 3 afios 3,94 2,78 2,82 2,55 2,58 ,912
A5 afios 4,32 3,23 3,33 3,31 2,98 ,043
A 10 afios 4,96 4,12 4,10 3,39 3,64 373
Bancos* (1)
TAE (1) a hogares
Vivienda 3,61 3,20 3,20 3,21 3,35
Consumo 8,69 8,17 7,95 8,37 8,25
Otros fines 5,17 4,76 4,55 4,45 4,48
TAE (2) a Sociedades no Financieras
Créditos < 1 millones € 4,66 4,21 4,01 4,14 4,04
Créditos > 1 millones € 3,61 2,91 2,94 2,92 3,30
TEDR (3) a hogares
Depésito vista 0,93 0,76 0,64 0,78 0,53
A plazo 2,29 2,22 2,39 2,36 2,50
TEDR (3) a Sociedades no financieras
Depésito vista 0,63 0,57 0,60 0,58 0,71
A plazo 2,14 2,01 2,02 1,98 2,15
Cajas de Ahorros* (1)
TAE (1) a hogares
Vivienda 3,83 3,54 3,45 3,49 3,51
Consumo 8,85 9,05 9,15 9,23 9,12
Otros fines 5,50 5,17 4,86 5,06 4,85
TAE (2) a Sociedades no Financieras
Créditos < 1 millones € 4,53 4,18 4,05 4,18 4,19
Créditos > 1 millones € 3,47 3,10 3,13 3,18 3,35
TEDR (3) a hogares
Depédsito vista 0,58 0,48 0,39 0,47 0,33
A plazo 1,99 1,91 1,91 1,91 2,16
TEDR (3) a Sociedades no financieras
Depésito vista 0,89 0,81 0,90 0,83 0,98
A plazo 2,22 2,02 2,09 2,09 2,31

(*) Las nuevas series se remontan a principiosdel200:

(1) Préstamos, créditos y depoésitos de nuevas apres

(2) TAE: Tasa Anual Equivalen

(3) TEDR: Tipo Efectivo Definicion Restringida: egale al TAE sin incluir comisione

Fuente: Banco de Espafia.
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Grafico 1.1.8

EVOLUCION DE LOS TIPOS DE INTERES - Espafia, 1998-205
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@ Antes de 1999, tipo de interés marginal (mediasual) de la subasta decenal del Banco de Es
Desde enero de 1999, tipo de interés de la subastanal de las operaciones principales de finaaoiael BCE.

Fuente: Banco de Espafia.

1.2.3.2. Empleo y paro

La poblacién activaen Espafa ha ralentizado su crecimiento en 2005,
con un aumento medio del 3,2%, una décima meno®m@t afio anterior. Esta
evolucion, unida a un menor aumento de la poblaeidredad de trabajar, ha
permitido un avance en la tasa de actividad, pasdatd56,5% en 2004 al 57,4%
en 2005 (ver Cuadro 1.1.9).

La tasa de actividad masculina crecio ligerameséts (décimas) hasta
situarse en el 68,8%, mientras que la femeninaleseal®a en un punto
porcentual, alcanzando el 46,4%, lo que ha supuesdoreduccién del amplio
diferencial que todavia existe entre ambos sexd (untos).

El nimero deocupados aumentdé en 2005 un 4,8%, 0,9 puntos
porcentuales por encima del crecimiento del afieramt A lo largo del afio se
ha producido una aceleracion en la ocupacion, rintggida en el cuarto
trimestre, periodo en el que el empleo ha creciia@l 8%, dos décimas menos
que en el trimestre anterior, como se recoge €uabro 1.1.10. La poblacion
ocupada se elevé a 19.314.300 personas en el ¢cuangstre de 2005.
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Cuadro 1.1.9

EVOLUCION DE LA TASA DE ACTIVIDAD SEGUN LA EPA EN ESPANA, 2004- 2005

2004 2005
2004 2005
ITe ITr WTr IVTr ITr UTr WTr IVTr

Poblacion activa.
Tasas interanuales 3,3 3,2 3,5 3,4 3,2 3,2 3,3 3,4 2,9 3,2
Tasa de actividad 56,5 574 56,0 56,4 56,7 56,9 56,9 574 574 577
- Entre 16 y 64 afios 69,7 70,8 69,2 69,6 70,0 70,2 70,2 70,8 709 712
- Por sexos:

* Hombres 682 68,38 67,8 68,0 685 683 684 687 690 68,9

* Mujeres 454 46,4 448 452 455 46,0 459 46,5 46,3 47,0
- Por edades:

* Entre 16 y 29 afios 645 664 636 641 657 64,6 656 660 676 664

* Entre 30 y 44 afios 83,0 83,0 82,6 829 829 836 82,7 833 826 834

* De 45 afios en adelante 358 37,0 355 357 357 362 36,6 370 368 375
- Por formacion (a):

* Estudios bajos 30,2 291 30,2 30,0 30,2 305 30,2 288 286 287

* Estudios medios 68,6 69,0 68,1 686 69,0 68,7 68,5 69,2 691 68,9

* Estudios altos 81,2 811 81,1 811 81,2 815 81,4 81,3 806 812

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

Fuente: Banco de Espafia. Boletin Econémico / Fel2@06.

Por sectores, el mayor dinamismo se observa eonatreiccion y los
servicios, con unas tasas de variacion interanuval @7% Yy 5,8%,
respectivamente, en el conjunto del afio. La adtralcomenzé el afio con una
pérdida de empleo del 1,6% que transformé en ucimiento apreciable en la
segunda mitad del afio, lo que permitié un incrememdio anual del 1%. En la
industria el empleo aument6 un 0,5%, aunque el emidustrial tras varios
meses de crecimiento moderado finalizo el ejercamia una disminucion del
0,4%.

El aflo 2005 se ha caracterizado por una intensifinaen el ritmo de

crecimiento de los asalariados, que aumentaron ,8%,5dando lugar a un
incremento de la tasa de asalarizacion hasta 8481,
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Cuadro 1.1.10

EVOLUCION DEL EMPLEO EN ESPANA, 2004-2005
Tasas de Variacion Interanual

2004 2005
2004 2005
ITr 0Tr WTr IVTr ITr 0Tr WTr IVTr
Ocupados 3,9 4,8 4,0 3,6 3,8 4,1 4,3 50 51 4,9
- Asalariados 4,2 58 4,4 3,8 4,1 4,5 4,7 6,2 6,4 6,0
* Por duracién contrato:
Indefinidos 3,2 31 3,8 3,3 2,5 3,2 3,1 3,1 3,0 3,3
Temporales 6,4 11,8 58 4,7 7,6 74 8,4 13,2 135 11,7
* Por duracion jornada:

Jornada completa 35 2,2 3,8 3,0 2,9 4,0 0,3 2,1 3,6 2,7

Jornada parcial 12,3 42,2 108 116 17,0 9,9 49,3 46,2 351 388
- No asalariados 2,7 0,5 2,2 3,0 2,8 2,6 27 01 -05 00
Ocupados por ramas de actividad
- Agricultura -0,2 1,0 2,6 -0,5 0,2 -3,1 -1,6 0,5 2,7 25
- Industria 0,4 0,5 -1,0 -0,1 0,0 2,7 1,0 0,3 11 -0,4
- Construccion 7.2 7,7 58 55 7,7 9,8 8,1 7,6 8,0 7,0
- Servicios 4,7 58 53 4,7 4,6 4,2 51 6,2 59 6,1

De mercado (a) 4,9 4,4 57 57 4,8 35 3,6 4,4 4,3 5,4
De no mercado (a) 4,3 8,0 4,7 33 4,2 51 7,4 9,1 8,4 7,2

PRO MEMORIA. NIVELES (%)
Ratio de asalarizacion 80,9 81,7 80,7 80,8 81,1 811 81,0,7 8 82,1 82,0
Ratio de temporalidad (b) 31,6 333 30,8 31,2 322 321 ,93133,3 344 338
Ratio de parcialidad (c) 8,3 8,9 8,4 8,5 7,9 58, 8,7 9,0 8,8 8,9

(a) Servicios de mercado comprende las actividddeSomercio, Hosteleria, Transportes, Intermediafin@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@06.

Es importante destacar el aumento experimentado gboempleo
temporal (11,8%), situando la tasa de temporaletadl 33,3% (31,6% en 2004).

Por sexos, el empleo femenino presentdé un mayoandgmo,
registrando un aumento del 6,5% en 2005, espeaiddnam el segundo trimestre,
tras el que se produjo una suave desaceleracidncigimento de la ocupacion
masculina fue también importante (3,8%), pero méslerado que el de las
mujeres, y con una aceleracién en los tres primgiogestres del afio y una
ligera ralentizacion en el dltimo.
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En términos de series homogéneas, la tasa de @etimde los
ocupados a tiempo parcial se situé en el 25,992% En 2004), con tasas en la
primera mitad del afio entorno al 30%. Por el comiral ritmo de aumento de
los ocupados a tiempo completo mostré una cierkantiaacion (2,4% de
crecimiento frente al 3,1% en 2004). En conjurdaatio de parcialidad aumenté
en mas de 2 puntos porcentuales, situandose @yébl

El desempleo disminuyd en 225.000 personas, un¥d @B términos
interanuales (ver Cuadro 1.1.11). La tasa de pam@dujo en 1,4 puntos, hasta el
9,2% en el conjunto del afio. El perfil de esta fasade desaceleracién hasta el
tercer trimestre, en que alcanzo6 el minimo (8,4%¥puntando hasta alcanzar el
8,7% en el cuarto trimestre.

Cuadro 1.1.11

EVOLUCION DE LA TASA DE DESEMPLEO EN ESPANA, 2004-2005

T 2004 T 2005
2004 2005
ITr N0Tr WMTr IVTr ITr 0UTr WMTr IVTr

Desempleados -1,5 -10,5 -0,7 1,6 -2,2 -4,4 -5,2 96 -161 -115
Tasa de paro 10,6 9,2 11,1 10,7 10,3 10,2 10,2 9,3 8,4 8,7
- Por sexos

* Hombre: 8,C 7,.C 84 8,C 7,8 7,6 7,8 7,2 6,5 6,€

* Mujeres 14,% 12,2 15,C 14,5 13,¢ 13,¢ 13,€ 12,2 11,2 11,€
- Por edade

* Entre 16 y 29 afit 17,C 14,¢ 18,C 17,2 16,7 16,2 16,2 15,4 13,¢ 14,2

* Entre 30 y 44 afi 9,7 7,7 10,2 9,7 9,3 9,4 8,7 7,6 7,C 7,2

* De 45 afios en adela 7,2 6,1 7,3 7,4 7,2 7,2 6,& 6,2 5€ 5¢
- Por formacion (a

* Estudios bajc 12t 10,¢ 12,6 12,6 12,6 12(C 11,6 10,6 10,z 10,c

* Estudios medic 11,6 9,7 12,2 11,6 111 111 10,6 10,1 8,7 9,2

* Estudios altc 7,6 6,E 8,4 7,1 7.8 7,1 7.2 6,2 6,2 6,2
Paro de larga duracion
- Incidencia (b} 36,1 28,¢ 36,6 36, 34¢ 36,C 29,6 28 28¢& 28,7

(a) Bajos: sin estudios o primarios; altos: uniar®s y otros
(b) Peso en el total de parados de aquellos quenlimas de un afio en esa situacion
Fuente: Banco de Espafia. Boletin Econémico / Fel2@06.

Por sexos, el nUumero de mujeres desempleadas e &d un 11,6%
frente a una caida del 9,2% de los hombres. La dasdesempleo femenina
disminuyd en 2,1 p.p. hasta el 12,2%, si bien adati5,2 puntos por encima de
la masculina (7%), que en el afio 2005 se redujmegunto.
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1.2.3.3. Inflacién

La inflacién media anual espafiola, medida a traeé$ndice General de
Precios al Consumo (IPC) aument6 un 3,4% en el280&, superior en cuatro
décimas a la del afio anterior (ver Gréfico 1.1@rgfico 1.1.10).

Grafico 1.1.9

IPC - TASA DE CRECIMIENTO MEDIO ANUAL
Economia espafiola, 1991-2005
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Fuente: INE.
Gréfico 1.1.10
IPC - TASA DE CRECIMIENTO INTERANUAL
Economia espafiola, 2002-2005
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La aceleracion de los precios en 2005 se ha debid@yor aumento de
los precios de la energia que sigue siendo el coemte mas inflacionista al
crecer un 9,9% (ver Gréfico 1.1.11). Este compoitato viene determinado
basicamente por los carburantes y combustiblesscpyecios se incrementaron
un 13%.

Los precios de los alimentos crecieron un 4,3%jddell avance tanto
de los alimentos no elaborados, que aumentaron2%, ®omo de los alimentos
elaborados, que se incrementaron un 3,8%.

Entre los alimentos no elaborados, las tasas @@miento mas elevadas
correspondieron a la carne de ovino (18,3%), lgartéres y hortalizas frescas
(11,4%), el pescado fresco y congelado (7,4%) gdame de vacuno (6,5%)
mientras que los precios de la carne de ave ydegds redujeron sus precios un
4,3% y 0,5%, respectivamente. Por su parte, eraliosentos elaborados, los
mayores aumentos fueron los de aceites y grasas¥24frutas en conserva y
frutos secos (8,4%) y tabaco (6,3%).

Por lo que respecta a lssrvicios uno de los grupos que mas peso tiene

dentro del IPC, sus precios crecieron un 3,9%, dé@ma mas que en el afio
precedente (ver Gréfico 1.1.11).

Gréfico 1.1.11

EVOLUCION DEL IPC POR AGRUPACIONES DE GASTO
Tasas de crecimiento interanual, Diciembre 2004-260

Conjunto no alimentario E 35
3,2
Productos industriales no energéticq 11’12
Productos energéticog T ]9.9
7,6
Servicios (sin alquileres) E 3.9
38 02005
Inflacién Subyacente E 29
2,9 02004
3,2

Fuente: INE.
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Los precios de los bienes industriales no eneg@tontindan siendo el
componente menos inflacionista, con una inflacién déiciembre del 1,1%.
Dentro de este grupo destaca por su peso relativestido y calzado, cuyos
precios crecieron un 1,4% interanual.

La inflacion subyacente(no incluye los precios de los productos
energéticos ni de los alimentos no elaboradosj&ce@,9%, idéntico porcentaje
al registrado en el afio anterior.

El IPC armonizado de Espafa (IPCAE) crecié en dibie el 3,7%,
cuatro décimas superior a la del afio 2004. Trasashento, que contrasta con
el descenso del IPC armonizado de la zona eurdiferencial de la inflacién
espafiola con la de la UEM se elevd hasta 1,5 puséis décimas mas que en
diciembre de 2004.

Por grupos de gasto, el mas inflacionista en diofenfue el transporte,
con una tasa de variacion interanual del 6,2%,idedle la vivienda con el 6%,
mientras que los menos inflacionistas fueron cooagidnes con el —1,7%,0cio
y cultura un 0,6% y medicina con el 0,7%, comoes®ge en el Gréfico 1.1.12.

Graéfico 1.1.12

EVOLUCION DEL IPC POR GRUPOS DE GASTO
Tasas de crecimiento interanual, Diciembre 2005
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Fuente: INE.
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Cuadro 1.1.12

REPERCUSION POR GRUPOS SOBRE EL IPC, 2004-2005

2004 2005 Dif. 05/04
1. Alimentos y bebidas no alcohdlica 0,688 0,942 0,254
2. Bebidas alcohdlicas y tabaco 0,174 0,162 -0,012
3. Vestido y calzado 0,205 0,139 -0,066
4. Vivienda 0,441 0,640 0,199
5. Menaje 0,112 0,139 0,027
6. Medicina 0,006 0,019 0,013
7. Transporte 0,871 0,894 0,023
8.Comunicaciones -0,020 -0,050 -0,030
9. Ocio y cultura -0,006 0,043 0,049
10. Ensefianza 0,070 0,068 -0,002
11. Hoteles, cafes y restaurantes 69D,4 0,479 0,010
12. Otros 0,216 0,259 0,043
indice General 3,226 3,734 0,508

Fuente: INE. Elaboracion propia.

1.2.3.4. Balanza de pagos y tipo de cambio

En 2005, las operaciones corrientes y de capitak eesidentes y no
residentes dieron lugar a umeecesidad de financiacion de la economia
espafiola frente al exteriorde 60.789 millones de euros, frente a los 35.903
millones del afio anterior. El aumento de este delieio se debid
fundamentalmente al importante crecimiento delaitéfiorriente y, en menor
medida, al retroceso del superavit de capialBalanza por Cuenta Corriente
presentd un déficit acumulado de 68.952 millonegul®s, con un incremento
del 55,1% respecto a 2004, como consecuencia teliate del saldo de todas
sus operaciones. Por su parte, la balanza de Icapit@ el ejercicio con un
superavit de 8.163 millones de euros, un 4,5% imfeal del afio anterior (ver
Cuadro 1.1.13).

Los intercambios de mercancigeneraron un déficit de 69.834 millones
de euros, con un incremento del 31,9% en términdsranuales. Las
exportaciones se desaceleraron y crecieron un 4deéido al débil tono del
consumo de las economias de nuestro principales preglores. Las
importaciones aumentaron un 11%, impulsadas péortaleza de la demanda
interna y por la tendencia creciente de los prezimesgéticos.

La balanza de serviciogedujo en 2005 su superavit hasta 21.089
millones de euros, un 5,1% inferior al contabilizaah 2004. Los ingresos netos
por turismo han caido un 3,5%, situandose en 25r6#i®nes de euros. Su
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porcentaje sobre el PIB ha disminuido cuatro désjmeduciéndose hasta el
2,8%. Los ingresos por turismo se han increment@adan 3,9% en términos

interanuales. Por su parte, los pagos por turisamochecido un 24,1%. El déficit

de los servicios no turisticos se ha mantenidcsarpdel aumento superior de los
ingresos sobre los pagos, 11,7% y 10,9%, respentivte.

El saldo acumulado de bienes y servicios, el masesentativo del
sector exterior, anot6é un déficit de 48.745 millwoke euros, frente a los 30.706
millones del aflo anterior.

Cuadro 1.1.13

NECESIDAD DE FINANCIACION DE ESPANA FRENTE AL EXTERIOR, 2004-20 05p

2004 2005p Var. 04/05
m % s/PIB m % s/PIB m %

Cuenta Corriente -44.451 -5,3 -68.952 ,67 -24.501 55,1
Bal. Comercial -52.937 -6,3 -69.834 -7,7 -16.897 31,9
Bal. Servicios 22.231 2,7 21.089 2,3 -1.142 -5,1

Turismo 26.604 3,2 25.668 2,8 -936 -3,5

Otros -4.373 -0,5 -4578 -0,5 -205 47
Bal. Rentas -13.701 -1,6 -18.164 -2,0 -4.463 32,6
Bal. Transferencias -44 0,0 -2.043 -0,2 -1.999 4543,2
Cuenta de Capital 8.548 1,0 8.163 0,9 -385 -4,5
Total -35.903 -4,3 -60.789 -6,7 4:286 69,3

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

El déficit de labalanza de rentaha aumentado en un 32,6% cifrandose
en 18.164 millones de euros (2% sobre el PIB). lmgesos, intereses y
dividendos de las inversiones espafiolas en eliextegistraron un aumento del
12,3% mientras que las rentas de las inversionémmgsras en Espafia se
incrementaron en un 19,5%.

La balanza de transferenciasorrientes registr6 en 2005 un déficit de
2.043 millones de euros frente a un déficit de 44ones en 2004, con un
crecimiento de los ingresos inferior al de los mag@,4% y 17,3%,
respectivamente)

La Balanza de Capitalgenerd un superavit de 8.163 millones de euros,
inferior en un 4,5% al registrado un afio antesucihdo en una décima su
representacion sobre el PIB (0,9% frente al 1%00zp
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Grafico 1.1.13

BALANZAS POR CUENTA CORRIENTE Y DE CAPITAL
Espafia, 1991-2005p
Porcentajes sobre el PIBpm
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Fuente: Banco de Espafia.
Gréfico 1.1.14

COMPONENTES DE LA BALANZA POR CUENTA CORRIENTE
Espafia, 1991-2005p
% sobre el PIB pm
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p: Dato provisional
Fuente: Banco de Espafia.

En 2005 la tasa de cobertura se ha situado en4&}6educiéndose en
4,3 puntos en relacion al afio 2004 (ver Graficdlbl El menor incremento de
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las exportaciones frente al de las importacionedau® lugar a esta disminucién
de la tasa de cobertura.

Gréfico 1.1.15

TASA DE COBERTURA
Espafia, 1992-2005p
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Fuente: Banco de Espafia.

En diciembre de 2005 el euro cotizaba a 1,186 dglam 9,6% inferior
al registrado al comienzo del afio y un 4,7% porftede la cotizacion media
del afio 2004.

Respecto al yen japonés, a finales de 2005, el eotizaba a 140,6
yenes japoneses, es decir, un 3,7% por encimaiwdl abservado al comienzo
del afio y un 4,6% superior a la cotizacion mediaie 2004.

Por otra parte, en diciembre la cotizacién del eaena de 0,679 libras,
frente a las 0,699 libras del mes de enero y @,&&l libras de media de 2003.
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Cuadro 1.1.14

TIPOS DE CAMBIO DE LAS PRINCIPALES MONEDAS NO INTEGRANTES
DEL EURO FRENTE AL EURO

Dolar Yen Japonés Libra Corona Corona

EE.UU. (100) Esterlina Sueca Danesa

Media 2000 0,924 99,5 0,609 8,45 7,45
Media 2001 0,896 108,7 0,622 9,26 7,45
Media 2002 0,945 118,1 0,629 9,16 7,43
Media 2003 1,131 131,0 0,691 9,12 7,43
Media 2004 1,244 134,4 0,679 9,12 7,44
Media 2005 1,244 136,8 0,684 9,28 7,45
2005 Enero 1,312 135,6 0,699 9,05 7,44
Febrero 1,301 136,5 0,690 9,09 7,44

Marzo 1,320 138,8 0,692 9,,09 7,45

Abril 1,294 138,8 0,683 9,17 7,45

Mayo 1,269 135,4 0,684 9,19 7,44

Junio 1,216 132,2 0,669 9,26 7,44

Julio 1,204 134,7 0,688 9,43 7,46

Agosto 1,229 136,0 0,685 9,34 7,46
Septiembre 1,226 136,1 0,678 9,33 7,46

Octubre 1,201 138,1 0,681 9,42 7,46

Noviembre 1,179 139,6 0,679 9,56 7,46

Diciembre 1,186 140,6 0,679 9,43 7,45

Fuente: Boletin Estadistico. Banco de Espafia.

1.2.3.5. Sector publico

Las Administraciones Publicas alcanzaron en suucdojun superdvit
del 1,1% del PIB en 2005, en términos de contadiilidacional, lo que equivale
a casi 10.000 millones de euros. Este superavitoesecuencia de un saldo
positivo de la Administracion Central (Estado y amgmos auténomos) del
0,39%; las Comunidades Auténomas registraron uicitéfel 0,22% vy las
Corporaciones Locales del 0,14%, mientras que ¢uiBad Social obtuvo un
superavit del 1,06%, segun se recoge en el Cuddidb]

El afio 2005 ha finalizado con un superavit en omide caja de 6.022
millones de euros frente a los 60 millones queldavieron en el afio anterior. En
términos de PIB el saldo positivo de caja represein®,67% y supone una mejora de
0,66 puntos respecto a 2004 debida fundamentalnserits ingresos que han
aumentado 0,53 puntos y en menor medida a los ppgose han reducido en 0,13
puntos.
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En 2005, losingresos no financieros del Estaden términos de caja, se
situaron en 128.777 millones de euros, lo que fuparincremento del 12,2% sobre
los del afio anterior (ver Cuadro 1.1.16). Incluyetas ingresos cedidos a los entes
territoriales (44.858 millones de euros), la reeaifth total acumulada del Estado se
situé en 173.635 millones, un 11,8% superior &laido anterior.

Cuadro 1.1.15

SALDO PRESUPUESTARIO POR ADMINISTRACIONES, 2004-2005
En porcentaje del PIB

2002 2003 2004 2005
Administraciones Publicas -0,27 -0,03 0,14 1,10
- Administracion Central -0,50 -0,33 -1,15 0,39
- Comunidades Autbnomas -0,48 -0,48 -0,02 -0,22
- Corporaciones Locales -0,12 -0,24 0,00 -0,14
- Administraciones de Seguridad Social 0,84 1,03 1,03 061,

Fuente: IGAE

El IRPF aumentd un 18,2%, un 14,7% si se incluypadicipacion de
las Administraciones Territoriales. El ImpuestorsoBociedades experiment6 un
crecimiento de un 24,9%.

El IVA, incluida la participacion de las Administianes Territoriales,
crece un 12,1% respecto a 2004, mientras que Iqaidstos especiales
aumentaron un 2,9%.

Por su parte, Igsagos no financieroglcanzaron los 122.755 millones, con un
aumento del 7%. Las operaciones corrientes ascendi€l06.437 millones de euros,
aumentando un 5,6% y las operaciones de capitall8318 millones, subieron un
16,7%.

Las transferencia corrientes se incrementaron 8¥b Shasta alcanzar los
64.541 millones de euros, debido a la aportacipaf@da al Presupuesto General
de la Unién Europea que ha aumentado un 22,7%nsiase en 10190 millones
de euros y los mayores pagos a las Comunidadesnédmes, que pasan de
28.988 millones de euros en 2004 a 30.017 millaleesuros en 2005. Por otro
lado, las transferencias a las Corporaciones Lecalenentaron un 3,2% hasta
alcanzar los 11.213 millones de euros.
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Cuadro 1.1.16

OPERACIONES NO FINANCIERAS DEL ESTADO EN TERMINOS DE CAJA, 200 4-05

En millones de euros

2004 2005 %Var. 05/04
Estado CCAA  Total Estado CCAA Total Estado Total
CCLL
1. INGRESOS NO FINANCIEROS 114.793  40.457 155.250 128.777 44.858 173.635 12,2 11,8
IMPUESTOS 100.018 40.457 140.475 115.283 44.858 160.141 15,3 14,0
Directos 58.668 17.310 75.978 70.665 18.770 89.435 20,4 17,7
- IRPF 30.405 17.310 47.715 35.953 18.770 54.723 18,2 14,7
- Sociedades 26.019 - 26.019 32.496 - 32.496 249 249
- No residentes 1.395 - 1.395 1.351 - 1.351 -3,2 -3,2
- Cuota de derechos pasivos 805 - 805 803 - 803 -0,2 -0,2
- Otros 44 - 44 62 - 62 40,9 40,9
Indirectos 41.350 23.147 64.497 44,618 26.088 70.706 79 9,6
- IVA 29.108 15.384 44.492 32.009 17.861 49.870 10,0 121
- Especiales 9.751 7.763 17.514 9.795 8.227 18.022 0,5 29
- Impuesto s/ primas de seguro 1.233 - 1.233 1.314 - 1.314 66 6,6
- Tréafico exterior y otros 1.258 - 1.258 1.500 - 1.500 19,2 19,2
OTROS INGRESOS 14.775 - 14.775 13.494 - 13.494 -8,7 -8,7
- Tasas y otros ingresos 4.661 - 4.661 5.123 - 5.123 99 99
- Transferencias corrientes 5.587 - 5.587 5.637 - 5.637 0,9 09
- Ingresos patrimoniales 2.513 - 2.513 1.511 - 1.511 -39,9 -39,9
- Enajenacion de inversiones 82 - 82 148 - 148 80,5 80,5
- Transferencias de capital 1.985 - 1.985 1.168 - 1.168 -41,2 -41,2
- Sin clasificar -53 - -53 -93 - -93 75,5 75,5
2004 2005 %Var. 05/04
2. PAGOS NO FINANCIEROS 114.733 122.755 7,0
PAGOS CORRIENTES 100.754 106.437 5,6
Personal 19.488 20.677 6,1
Compras 3.510 3.388 -3,5
Intereses 16.750 17.831 6,5
Transferencias corrientes 61.006 64.541 5,8
PAGOS CAPITAL 13.979 16.318 16,7
Inversiones reales 7.104 8.977 26,4
Transferencias de capital 6.875 7.341 6,8
3. SALDO DE CAJA (3=1-2) 60 6.022 9.936,7

Fuente: IGAE
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Los gastos de personal ascendieron a 20.677 mnslldaesuros, con un
aumento del 6,1%. Por su parte, los gastos fineogieon un total de 17.831
millones, se incrementaron en un 6,5%.

En cuanto a las operaciones de capital, las irv@gsireales crecieron un
26,4%, situandose en 8.977 millones de euros. Bora) las transferencias de
capital con 7.341 millones de euros, aumentaro®, 8.

1.3. LA UNION EUROPEA
1.3.1. El crecimiento del PIB

El crecimiento del PIB real de la zona del euro dle¢ 1,4% en 2005
frente al 1,8% registrado el afio anterior (ver Codd.17). Esta moderacién de
la actividad se debid, entre otros factores, altss precios del petroleo, a una
significativa apreciacion del euro y a una trammtodesaceleracion de la
demanda mundial en el primer semestre de 2005.

Por componentes, la contribucién de la demandaniaital crecimiento
se situd en el 1,6%, dos décimas menos que em grafiedente.

El crecimiento del consumo privado mantuvo su atari 2005 (1,4%,
idéntico porcentaje al alcanzado en 2004) debidqaete, al reducido aumento
de la renta real disponible, consecuencia del diait aumento de la renta
nominal y de la importante subida de los preciomdmergia.

Por su parte, el crecimiento de la inversion gorieher semestre de 2005
fue considerablemente inferior al experimentaddaesegunda mitad de 2004.
Sin embargo, la formacién bruta de capital fijocddecon mayor intensidad en la
segunda mitad, favorecida por las mejoras en taeefiia de las empresas, las
mejores condiciones de la financiacion y el creemto de la demanda mundial.

El consumo publico se mostr6 también moderado, woa tasa de
variacién interanual del 1,3% (1,1% en 2004).

En cuanto a la demanda externa, en el conjunt®@® 2. contribucién al
crecimiento fue negativa en 0,2 puntos porcentulagpunte de la actividad en el
segundo semestre fue consecuencia del efecto ligevaggercido por la demanda
externa en las exportaciones de la zona euro,equi® gtenuado por la apreciacion
del euro.
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Cuadro 1.1.17

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

2005
2003 2004 2005

Tr.l Tl Trodll Tro IV

PIB real del cual: 0,7 1,8 1,4 1,2 1,2 1,6 1,7
Demanda intern® 13 18 16 16 16 17 16
- Consumo privado 1,0 1,4 1,4 1,3 1,3 1,9 0,8
- Consumo publico 1,7 11 1,3 0,8 0,8 1,6 1,7
- Formacién bruta de capital fijo 0,8 1,8 2,2 1,2 1,2 2,7 3,2
- Variacion de existenciz? 02 03 01 04 04 03 01
Demanda exterior ne”) -0,6 0,0 -0,2 -0,3 -0,3 -0,1 0,1
- Exportacione® 12 59 39 31 31 49 51
- Importaciones® 3,0 6,2 47 43 43 5.4 5,0

1) Contribucion al crecimiento del PIB real: en puposcentuales.

2 Incluidas adquisiciones menos cesiones de objelisus.
3) Las exportacione e importacione corresponde al comercic de biene:y de servicio: e incluyer tambiét las que se realizar
entre los paises de la zona del euro. En la medida en que efaiorastre estos paises no queda eliminado en estas cifras

de la balanza de pagc
Fuente: BCE / Informe Anual 20(

Cuadro 1.1.18

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

2005
2003 2004 2005

Tro o Trdl Troll Tro IV

Total industria, excluido construccién 0,3 1,9 1,2 0,6 0,7 1,5 1,9
por principales destinos econémicos:
Total industria, excluido construccién

y energia 0,0 1,9 1,0 0,2 0,4 1,4 2,1
Bienes intermedios 0,3 2,2 0,8 0,5 -0,5 0,9 2,3
Bienes de equipo -0,1 3,0 2,5 2,1 2,1 2,8 2,9
Bienes de consumo -0,4 0,5 0,6 -0,9 0,7 1,6 0,9

duraderos -4,5 0,1 -0,9 -3,7 -1,5 -0,1 1,8

no duraderos 0,3 0,6 0,8 -0,4 1,1 1,9 0,8
Energia 3,0 1,8 1,1 1,4 1,2 0,5 1,2
Industria manufacturera 0,0 2,0 1,2 0,4 0,8 15 2,1

Fuente: BCE / Informe mensual marzo 2006.
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Por el lado de la oferta, el valor afiadido de ldusgtria, de la
construccién y de los servicios contribuyé positieste al crecimiento.

En el caso de la industria (excluida la construtci valor afiadido ha
registrado un crecimiento menor que en 2004. Sioaego, se ha producido una
importante mejoria en la segunda mitad del afio tamas de variacion
interanuales mas elevadas.

El sector de bienes intermedios ha crecido en PO®Ppuntos, cuando un
afio antes habia experimentado un crecimiento 8. perfil ha sido de clara
recuperacion en los Ultimos meses del afio con ase de variacion del 2,3%,
como se observa en el Cuadro 1.1.18.

Los bienes de equipo, han mostrado unas tasas wacign mas
elevadas, alcanzando el maximo crecimiento en &ltaurimestre del afio. En
promedio anual la produccion de este tipo de bibaesumentado un 2,5% (3%
en 2004).

En el caso de los bienes de consumo, se ha praducicaumento del
0,6%, una décima mas que en 2004. Los bienes deimmnduradero han sufrido
una caida del 0,9%, en relacién al afio anterior;spoparte, en los bienes de
consumo no duradero se ha finalizado el aflo carasimiento del 0,8%.

El Valor Ahadido Bruto Real (VAB real) de la constcion crecié un
1,7% en 2005, ligeramente inferior a la tasa déav#m registrada en el afio
precedente (1,8%).

En cuanto a los servicios, su VAB real ha cregidonencima de la tasa
de 2004 (2,1% frente al 1,8%). Segun se recogd krioeme Anual del Banco
Central Europeo (BCE) del afio 2005, en las ulticsadas la importancia de
los servicios ha aumentado significativamente gs@era que su contribuciéon a
la economia de la zona euro siga creciendo erréospos afios.

Por ultimo, cabe indicar que el grado de dispergiénlas tasas de
crecimiento del PIB real entre los paises de laazewmro se mantuvo
practicamente sin cambios en 2005. El crecimiamtranual medio del PIB real
descendid en todos los paises de la UEM en relacidrel afio anterior salvo en
Espafa donde el crecimiento fue mayor (ver Cuadr9).
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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)

o . o . . Paises . . . .
Bélgica Alemania Espafia Francia Irlanda Italia Lu><emburg§aj0s Austria  Portugal Finlandia Grecia

PIB real
2001 1,0 1,2 3,5 2,1 6,2 1,8 1,5 1,4 0,8 2,0 1,0 4,6
2002 15 0,1 2,7 1,2 6,1 0,3 2,5 0,1 1,0 0,8 2,2 3,8
2003 0,9 -0,2 3,0 0,8 4,4 0,0 29 -0,1 1,4 -1,1 2,4 4,6
2004 26 1,6 3,1 2,3 4,5 1,1 4,5 1,7 2,4 1,1 3,6 4,7
2005* 14 0,9 3,4 1,5 4,4 0,0 4,2 0,9 1,7 0,3 2,1 3,5
IAPC
2001 2,4 1,9 2,8 1,8 4,0 2,3 2,4 51 2,3 4,4 2,7 3,7
2002 16 1,4 3,6 1,9 4,7 2,6 2,1 3,9 1,7 3,7 2,0 3,9
2003 15 1,0 3,1 2,2 4,0 2,8 2,5 2,2 1,3 3,3 1,3 3,5
2004 1,9 1,8 3,1 2,3 2,3 2,3 3,2 1,4 2,0 2,5 0,1 3,0
2005* 2,5 1,9 3,4 1,9 2,2 2,2 3,8 1,5 2,1 2,1 0,8 3,5

* Datos provisionales
Fuente: Eurostat y datos nacionales.

1.3.2. Precios

La tasa media de inflacién de la zona euro, meutida! IAPC, se situ6 en
el 2,2% en el afio 2005, una décima porcentual peima de la registrada en los
dos afios precedentes, como se recoge en el Cub@ |

El principal factor que ejercié presiones inflaégtas fue el aumento de
los precios del petréleo, sobre todo en la segunithed del afio. Por el contrario,
factores como los impuestos indirectos y los peecamministrados, han
contribuido en menor medida que el afio anteriauahento de los precios en
2005.

La inflacion se mantuvo en el 2% en el primer séraedel 2005,
mientras que se elevé en la segunda mitad, delsgdecmlmente, como ya
hemos comentado, a la evolucion de los preciopetedleo, alcanzando su nivel
maximo en el mes de septiembre (2,6%). La tasaadacion interanual de los
precios de la energia alcanzé el 10,1% en 2005tefral 4,5% de 2004,
contribuyendo con 0,8 puntos porcentuales a la tasaia de inflacion
interanual.
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Los precios de los alimentos no elaborados subieromedia anual un
0,9%, tres décimas més que en el afio precedemtsuBarte, el aumento de los
precios de los alimentos elaborados se situ6 @foelmuy por debajo del 3,4%
de 2004.

Cuadro 1.1.20

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

IPCA'Y SUS COMPONENTES 20022003 2004 2005 2005
Tr.l Trol Tr. o Tr. IV
Indice general 2,2 2,1 2,1 2,2 20 02 23 2,3
Bienes 1,7 1,8 1,8 2,1 1,8 1,8 2,4 4 2,
- Alimentos 3,1 2,8 2,3 1,6 1,6 1,2 14 1,9
Alimentos elaborados 3,1 3,3 3,4 2,0 24 16 1,8 2,2
Alimentos no elaborados 31 2,1 0,6 0,9 0,5 0,8 0,8 1,4
- Bienes industriales 1,0 1,2 1,6 2,4 1,9 2,1 2,8 2,7
Bienes industriales no energéticos 15 0,8 0,80,3 0,3 0,3 0,1 0,4
Energia -0,6 3,0 4,5 10,1 7,6 8,812,7 11,1
Servicios 31 2,5 2,6 2,3 2,4 2,3 22 12,
OTROS INDICADORES 2002 2003 2004 2005 2005
Tr.l Tr.l Tr.ll Tr. IV
Precios industriale8 -0,1 1,4 2,3 4,1 4,1 3,9 42 44
Costes laborales unitariés 2,2 1,8 0,9 - 11 0,9 0,7 -
Productividad del trabaj8 0,2 0,5 11 - 0,4 0,5 0,9 -
Remuneracion por asalariado 2,5 2,3 2,0 - 51 14 1,6 -
Costes laborales por haba 35 3,0 25 - 3,2 2,5 2,2 -
Precios del petréleo (EUR/barfl) 26,5 251 305 446 36,6 42,2 950, 48,6
Precios materias prim&s -0,9 -4,5 10,8 9,4 19 2,2 11,6 23,2

1]

Excluida la construccion.
2

Remuneracion por asalariado (a precios corriexigs)ida por el valor afiadido (a precios constgnpes ocupado.
3

Valor afiadido (a precios constantes) por ocupado.
4

Costes laborales por hora para el total de la entmexcluidas agricultura, Administracion Publieducacion, sanidad
y servicios no clasificados en otra rdbrica. Delzidsu diferente cobertura, los datos de los conmieseéo concuerdan
con el total.

5 Brent (para entrega a un mes).

6 Excluida la energia. En euros.

Fuente: BCE Informe Mensual marzo 2006.
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Cuadro 1.1.21

TASA DE VARIACION INTERANUAL DEL INDICE ARMONIZADO DE PRECIOS
AL CONSUMO (IAPC) DE LOS PAISES DE LA U.E.
Diciembre 2004-2005 (Datos provisionales)

Diciembre Diciembre Variacion Diferencia Diferencia
2004 2005 absoluta 04/05 respecto a UE-12 respecto a UE-25

Alemania 2,2 2,1 -0,1 -0,1 0,0
Austria 2,5 1,6 -0,9 -0,6 -0,5
Bélgica 1,9 2,8 0,9 0,6 0,7
Espafia 33 3,7 0,4 1,5 1,6
Finlandia 0,1 1,1 1,0 -1,1 -1,0
Francia 2,2 1,8 -0,4 -0,4 -0,3
Grecia 3,1 3,5 0,4 1,3 1,4
Holanda 1,2 2,1 0,9 -0,1 0,0
Irlanda -

Italia 2,4 2,1 -0,3 -0,1 0,0
Luxemburgo 35 34 0,1 1,2 1,3
Portugal 2,6 2,5 -0,1 0,3 0,4
Unién Monetaria 2,4 2,2 -0,2 0,0 0,1
Chipre 3,9 1,4 2,5 -0,8 -0,7
Republica Checa 2,5 1,9 -0,6 -0,3 -0,2
Dinamarca 1,0 2,2 1,2 0,0 0,1
Republica Eslovaca 58 3,9 -1,9 1,7 1,8
Eslovenia 3,3 2,4 -0,9 0,2 0,3
Estonia 4,8 3,6 -1,2 1,4 1,5
Hungria 55 33 2,2 11 1,2
Letonia 7,4 7,1 -0,3 4,9 5,0
Lituania 2,8 3,0 0,2 0,8 0,9
Malta 1,9 3,4 1,5 1,2 1,3
Polonia 4,4 0,8 -3,6 -1,4 -1,3
Reino Unido 1,6 2,0 0,4 -0,2 -0,1
Suecia 0,9 1,3 0,4 -0,9 -0,8
Unién Europea 2,2 2,1 0,1 -0,1 0,0

IPCA: Indice Armonizado de Precios al Consumo Arirao./ Base 1996
Fuente: INE.

La inflacion de los precios de los servicios dedagma lo largo del afio
2005, situdandose en promedio en el 2,3% frente ,&%%2de 2004, no
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apreciandose efectos indirectos significativos alsubida de los precios de la
energia.

La inflaciébn subyacente disminuy6 en el primer setneede 2005 y se
estabiliz6 en el segundo. En conjunto, esta taseedeié al 1,5% en 2005 frente
al 2,1% alcanzado en el afio anterior.

El Cuadro 1.1.21 recoge la tasa de variacion inigghdel IAPC de los
paises de la UE.

El mayor descenso se produjo en Polonia, dondeflkcion se situd en
el 0,8%, 3,6 puntos porcentuales inferior a la @842 seguida de Chipre y
Hungria cuyos precios redujeron el ritmo de creentu en 2,5y 2,2 puntos
porcentuales, respectivamente. Por el contraridtaMaDinamarca aumentaron
la tasa de inflacién en 1,5 y 1,2 puntos, en téomabsolutos. En Espafia la tasa
de inflacion paso del 3,3% al 3,7% en 2005.

1.3.3. Tipos de interés

El dia 1 de diciembre de 2005 el Banco Central pewoaumentd 25
puntos basicos los tipos de interés oficiales despile dos afios y medio,
situandolos en el 2,25%, manteniéndose todaviavetea reducidos.

Los tipos de interés del mercado monetario en lagop mas cortos,
como el EURIBOR a un mes, siguieron la tendencialodetipos oficiales,
manteniéndose en niveles ligeramente por encima2#éielhasta el mes de
noviembre, mes en el que se incrementaron. Los tifointerés del mercado
monetario a doce meses se mantuvieron establed primeer trimestre, en
niveles superiores a los tipos a mas corto plazo.eE segundo semestre
comenzaron a descender, invirtiéndose esta teradencjulio y haciéndose mas
pronunciada la tendencia alcista a partir de guinsidel cuarto trimestre..

El rendimiento de la deuda publica a diez afilosaezoha euro alcanzé
en 2005 su nivel mas bajo en el dltimo siglo. Aafas de afio el rendimiento
nominal se situ6 en el 3,41%, unos 28 puntos bagioo debajo de los niveles
registrados a finales de 2004 (ver Cuadro 1.1.P?y. el contrario, en Estados
unidos el rendimiento de los bonos a diez afiosleedeen este periodo,
aumentando el diferencial entre ambas zonas.
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RENDIMIENTOS DE LA DEUDA PUBLICA A LARGO PLAZO*

Cuadro 1.1.22

UEM Alemania  Austria Bélgica DinamarcaEspafia Finlandia  Francia
199¢ 7,23 6,22 6,32 6,49 7,19 8,74 7,08 6,31
1997 5,99 5,64 5,68 5,75 6,26 6,40 5,96 5,58
199¢ 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
200( 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
200t Ene 3,63 3,56 3,57 3,59 3,74 3,59 3,60 3,58
Fet 3,62 3,54 3,53 3,57 3,64 3,58 3,57 3,60
Mar 3,76 3,70 3,69 3,76 3,82 3,74 3,72 3,75
Abr 3,57 3,48 3,49 3,60 3,58 3,53 3,51 3,54
May 3,41 3,30 3,39 3,43 3,39 3,36 3,33 3,38
Jur 3,25 3,13 3,23 3,26 3,16 3,18 3,16 3,20
Ju 3,32 3,20 3,26 3,30 3,21 3,22 3,18 3,27
Ago 3,32 3,23 3,29 3,31 3,24 3,23 3,21 3,30
Seg 3,16 3,07 3,10 3,14 3,05 3,09 3,05 3,13
Oct 3,32 3,24 3,26 3,30 3,22 3,28 3,19 3,29
Nov 3,53 3,45 3,47 3,49 3,46 3,48 3,40 3,50
Dic 3,41 3,34 3,36 3,39 3,35 3,37 3,30 3,38
Grecia Holanda Irlanda Italia  Luxemburgo Portugal Rdimido Suecia
199¢ 14,37 6,15 7,29 9,40 6,32 8,56 7,94 8,02
1997 9,92 5,58 6,29 6,86 5,60 6,36 7,13 6,62
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 5,52 5,60 5,33 5,37
2001 5,30 4,96 5,01 5,19 4,86 5,16 5,01 511
200z 512 4,89 5,01 5,03 4,70 5,00 4,91 5,30
200¢ 4,27 4,12 4,13 4,25 3,32 4,18 4,58 4,64
200< 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
200t Ene 3,69 3,56 3,52 3,71 3,57 3,56 4,60 3,84
Fet 3,69 3,55 3,51 3,68 3,56 3,55 4,66 3,76
Mar 3,92 3,69 3,66 3,84 3,70 3,70 4,87 3,86
Abr 3,76 3,48 3,46 3,65 3,51 3,50 4,67 3,58
May 3,60 3,30 3,28 3,55 3,35 3,35 4,45 3,34
Jur 3,44 3,13 3,13 3,41 3,16 3,19 4,31 3,11
Ju 3,46 3,27 3,18 3,44 3,17 3,35 4,31 3,06
Ago 3,47 3,28 3,22 3,45 3,20 3,39 4,34 3,14
Seg 3,30 3,12 3,04 3,29 3,05 3,23 4,25 2,98
Oct 3,45 3,28 3,19 3,44 3,24 3,39 4,40 3,17
Nov 3,67 3,48 3,40 3,66 3,48 3,58 4,37 3,39
Dic 3,57 3,35 3,36 3,55 3,40 3,46 4,27 3,37

* Tipo de interés de los bonos a 10 afios, que #soetjue se utilizé en el criterio de convergemigaipos de interés.

Fuente: Banco de Espafia.
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1.3.4. Variables presupuestarias

En 2005, el déficit de la zona euro se redujo ig@nte hasta el 2,5%
del PIB (2,7% en 2004) (ver Cuadro 1.1.23). Varmaises incumplieron los
objetivos presupuestarios establecidos, debido,pa&re, a un crecimiento
econémico menor de lo esperado y al aumento detogasperior al
presupuestado.

Cuadro 1.1.23

DEFICIT Y DEUDA DE LAS ADMINISTRACIONES PUBLICAS, EU-12
(En porcentaje del PIB)

) Superavit (+) o Déficit (-) Deuda bruta
PAIS
2002 2003 2004  2005* 2002 2003 2004  2005*

Alemania -3,8 -4,1 -3,7 -3,3 61,2 64,8 6,46 67,5
Austria -0,4 -1,2 -1,0 -1,9 66,7 65,1 ¥4, 634
Bélgica 0,0 0,1 0,0 0,0 105,8  100,4 96,2 94,3
Espafia -0,3 0,0 -0,1 1,0 53,2 49,4 46,9 43,1
Finlandia 4,3 2,5 2,1 1,8 42,3 45,2 45,1 42,7
Francia -3,3 -4,1 -3,7 -3,0 58,8 63,2 ,165 65,8
Grecia -4,9 -5,7 -6,6 -4,3 111,6  108,8 09,8  107,9
Holanda -2,0 -3,2 -2,1 -1,2 51,3 52,6 ,153 54,4
Irlanda -0,6 0,2 1,4 0,3 32,4 31,5 29,8 28,0
Italia -2,7 -3,2 -3,2 -4,3 108,3 106,8 06b 108,5
Luxemburgo 2,1 0,2 -1,2 -2,3 6,8 6,7 6,6 64
Portugal -2,8 -2,9 -3,0 -6,0 56,1 57,7 9,45 65,5
Zona del Euro -2,5 -3,0 -2,7 -2,5 69,2 70,4 70,8 71,0

® Datos de los programas de convergencia para &l 200

Nota: Los datos se basan en la definicién del pliotiento de déficit excesivo. Los saldos presupuist excluyen los
ingresos procedentes de la venta de licencias UMTS.

Fuente: Informe Anual 2005 del BCE.

En 2005, cuatro paises (Alemania, Grecia, Italia Pprtugal)
contabilizaron un déficit por encima del valor dérencia. La ratio de déficit en
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Alemania fue del 3,3% del PIB, manteniéndose painea del 3% por cuarto

afio consecutivo, mientras que la de Francia sabsiten el 3%. Grecia, tras la
revisiones estadisticas efectuadas en 2004, segdretodologia del SEC 95,
mostré un déficit del 4,3% del PIB en 2005. El diéfile Portugal se duplico en
relacion al afio anterior, alcanzando el 6% del FiBente a estos paises,
Finlandia lograba un superavit del 1,8% sobre Bl YPEspafna del 1%, seguida
de Irlanda con un 0,3% y Bélgica que finalizé cqnikbrio presupuestario.

El resultado presupuestario de la zona euro fueselltado, entre otros
factores, de una ligera politica fiscal restrictiyadel impacto negativo del
crecimiento estimado del PIB real. Se estima quelesonjunto del afio en la
zona euro los ingresos y los gastos crecierondigente por encima del PIB.

Por su parte, la evolucién presupuestaria ha afedda ratio media de
deuda publica, de la zona euro, que en 2005 sé situel 71% sobre el PIB
frente al 70,8% de 2004. La ratio de deuda puldmarepasé el 60% del PIB
(valor de referencia) en Bélgica, Alemania, FranBiartugal y Austria, mientras
que ltalia y Grecia se mantuvieron por encima @8P4. (ver Cuadro 1.1.23). En
el extremo opuesto vuelve a situarse Luxemburgo aloanzé una ratio del
6,4%. En Espafia, la ratio de deuda publica se siiwg 43,1% del PIB.

1.3.5. Variables de caracter social
1.3.5.1. Empleo

El empleo crecié durante el afio 2005 a un ritmmilar al del afio
precedente (ver Cuadro 1.1.24).

Durante los tres primeros trimestres del afio glleancrecié con mayor
intensidad en los servicios y en la construccidescendio en la industria 'y en la
agricultura.

Para el conjunto del afio, la tasa de paro se siiwgl 8,6%, tres décimas
porcentuales por debajo de la tasa estimada éo&@04 (ver Cuadro 1.1.25).

El desempleo a lo largo del afio se ha reducidufgigtivamente entre

los mas jovenes, aunque presentan todavia unas eétmzmdas de desempleo
(17,7% en promedio anual en 2005).
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Cuadro 1.1.24

TASAS DE VARIACION DEL EMPLEO EN LA UNION EUROPEA, 2004-2005

Tasas interanuales Tasas intertrimestrales
2004 2005
2003 2004
Tr. Ul Tr. IV Tr.l o Troll Troll
Total 0,3 0,7 0,3 0,2 00 0,2 0,3
Agricultura y pesca -2,2 -1,0 0,1 -0,4 -1,1 -0,2 0,7
Industria -1,1 0,9 -0,1 0,0 -0,6 0,0 0,0
Excluida la construccién -1,5 -1,6 -0,5 0,1 -0,8 -0,1  1-0,
Construccion 0,0 0,8 1,1 -0,3 0,0 0,3 0,4
Servicios 0,9 1,4 0,4 0,4 0,4 0,2 0,4

Fuente: Informe Anual 2005 del BCE.

El Gréfico 1.1.16 recoge las tasas de actividadsexos en los paises de
la UE en el afilo 2004. Se observa como las tasaxtdedad de los hombres
superan a las de mujeres en todos los paisesrsilds diferencias son mucho
mas reducidas en los paises nérdicos.

El Consejo Europeo de primavera de 2005 acorddlaj@@&omision, el
Consejo y los Estados miembros reactivaran la tegiea de Lisboa,
reorientandola hacia el crecimiento sostenido gngbleo. Tras una propuesta de
la Comision, el Consejo ECOFIN adopt6 en 2005 Risettrices integradas para
el crecimiento y el empleo”, que incluyen las nigewdentaciones generales de
politica econdmica y las nuevas Directrices parangbleo, para un periodo de
tres afios (2005-2008).

En el Cuadro 1.1.26 se recoge el porcentaje dewd@dbs que tienen un
contrato de duracién determinada. Se observa guedtia de la zona euro es del
15,3% (14,4% en la Unién Europea), mientras quEsgraia se registra el mayor
valor de toda la UE con un 33,3% de temporalidadl @mpleo.
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Cuadro 1.1.25

TASAS DE PARO ESTANDARIZADAS. ANOS 2004-2005

2004 2005
Hombres Mujeres  Ambos sexos Hombres Mujeres  Ambos sexos
Bélgica 7,5 9,5 8,4 7,6 9,5 8,4
Republica Checa 7,1 9,9 8,3 6,5 9,8 7,9
Dinamarca 51 6,0 55 4,4 53 4,8
Alemania 8,7 10,5 9,5 8,9 10,3 9,5
Estonia 10,4 8,9 9,7 8,8 7,1 7,9
Grecia 6,6 16,2 10,5 6,1 15,3 9,8
Espafia 8,0 14,3 10,6 7,0 12,2 9,2
Francia 8,7 10,5 9,6 8,7 10,5 9,5
Irlanda 4,9 4,1 4,5 4,6 3,9 4,3
ltalia 6,4 10,5 8,0 6,2 10,1 7,7
Chipre 3,6 6,0 4,7 4,1 6,7 5,2
Letonia 10,6 10,2 10,4 9,1 8,9 9,0
Lituania 11,0 11,8 11,4 8,0 8,5 8,2
Luxemburgo 3,7 7,0 51 3,5 59 4,5
Hungria 6,1 6,1 6,1 7,0 7.4 7,2
Malta 6,6 8,8 7,3 6,5 9,1 7.3
Holanda 4,3 4,8 4,6 4,5 51 4,8
Austria 4,4 53 4,8 4,9 55 52
Polonia 18,2 19,9 19,0 16,5 19,2 17,7
Portugal 59 7,6 6,7 6,7 8,6 7,6
Eslovenia 5,8 6,8 6,3 5,9 6,9 6,3
Eslovaquia 17,4 19,2 18,2 15,6 17,3 16,4
Finlandia 8,7 8,9 8,8 8,2 8,6 8,4
Suecia 6,5 6,1 6,3 7,9 7,7 7,8
Reino Unido 5,0 4,2 4,7 51 4,3 4,7
EUR-12 7,6 10,5 8,9 7,4 10,0 8,6
UE-25 8,1 10,3 9,1 7,9 9,8 8,7

Fuente: Eurostat
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Graéfico 1.1.16

TASAS DE ACTIVIDAD POR SEXO, 2004
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Cuadro 1.1.26

PORCENTAJE DE ASALARIADOS QUE TIENEN UN CONTRATO DE DURACION
DETERMINADA, 2003-2005

2003 2004 2005
Bélgica 8,4 8,7 8,9
Republica Checa 9,2 9,1 8,6
Dinamarca 9,3 9,5 9,8
Alemania 12,2 12,4 14,2
Estonia 2,5 2,6 2,7
Grecia 11,2 11,9 11,8
Espafia 31,8 32,5 33,3
Francia 12,7 12,9 13,3
Irlanda 5,2 4,1 3,7
Italia 9,9 11,8 12,3
Chipre 12,5 12,9 14,0
Letonia 11,1 9,5 8,4
Lituania 7,2 6,3 55
Luxemburgo 3,1 4,8 5.3
Hungria 7,5 6,8 7,0
Malta 3,6 4,0 4,5
Holanda 14,5 14,8 15,5
Austria 6,9 9,6 9,1
Polonia 19,4 22,7 25,7
Portugal 20,6 19,8 19,5
Eslovenia 13,7 17,8 17,4
Eslovaquia 4.9 55 5,0
Finlandia 16,3 16,1 16,5
Suecia 15,1 15,5 15,9
Reino Unido 6,1 6,0 57
EUR-12 14,6 15,3 15,3
UE-25 13,0 13,7 14,4

Fuente: Eurostat

1.3.5.2 PIB per capita

El PIB per capita es uno de los principales indicad utilizados para el
andlisis econdmico asi como para las comparaciespaciales y temporales
internacionales. Para eliminar las distorsionedddsba las diferencias de los
niveles de precios, las paridades de poder adguisi¢ calculan y utilizan como
factor de conversion.

Los valores reales del PIB expresados en estandangsder adquisitivo
(SPA), unidad independiente de las monedas naeisnsgdmando como EU-
25=100 son los que se recogen en el Grafico I.y.2A.el Cuadro 1.1.27.

53



MEMORIA 2005

Graéfico 1.1.17

PIB PER CAPITA, 2004-2005
EU-25 = 100
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Fuente: Eurostat.

En 2005, en términos SPA (Standard de Poder Adiyaisi
Luxemburgo encabeza esta clasificacion con un vaéor230,8, seguido de
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Irlanda (138,1), Dinamarca (123,9) y Holanda (123E® el extremo opuesto, se
encuentran todos los nuevos paises que se hampanado a la Union Europea
mas Grecia y Portugal. Espafia con un valor de &8jtda muy préximo a la
media de la Unién Europea.

Cuadro 1.1.27

PRODUCTO INTERIOR BRUTO PER CAPITA EN STANDARD DE PODER
ADQUISITIVO (SPA) EN LA UE, 2001-2005

(EU-25=100

2001 2002 2003 2004 2005
Bélgice 117,3 117,6 118,1 118,4 ,118
Republica Chec 64,9 66,4 67,9 70,3 73,5
Dinamarci 125,0 121,4 121,1 121,8 ,923
Alemanic 110,0 108,7 108,4 108,7 ,208
Estoni: 42,2 45,1 48,3 51,2 54,9
Grecic 72,5 76,6 80,4 81,5 82,9
Espafic 93,2 95,2 97,4 97,6 98,0
Francic 114,1 112,2 1114 109,3 ,009
Irlande 129,0 132,9 134,2 137,1 ,138
Italia 112,0 110,1 107,9 105,8 , 103
Chipre 82,9 82,0 79,9 82,8 83,8
Letonie 37,1 38,7 40,9 42,8 46,8
Lituanie 40,2 41,9 45,3 47,8 50,7
Luxemburgt 209,5 209,1 218,2 226,2 ,830
Hungrie 55,8 58,1 59,3 60,1 61,9
Malta 74,0 74,2 72,7 69,2 69,5
Holand: 127,1 125,3 124,8 124,4 623
Austrie 122,1 120,0 120,9 122,7 ,222
Polonie 46,1 46,3 47,0 48,8 49,8
Portuga 79,9 79,5 72,9 72,4 71,2
Eslovenii 73,9 74,5 76,0 79,1 81,0
Eslovaqui 48,0 50,5 51,5 51,9 54,2
Finlandic 112,8 112,2 111,2 112,3 112
Suecii 115,3 113,7 115,9 117,4 518
Reino Unid¢ 113,2 116,1 116,2 116,3 ,016

Fuente: Eurostat.

1.3.5.3. Proteccion social

Los gastos de proteccién social representaban efial2003 (Ultimo
dato hecho publico por EUROSTAT) el 26,9% del PiBla@Unién Europea (ver
Cuadro 1.1.28 y Gréfico 1.1.18).

Dentro de la UE en el 2003, la media dedastos de proteccién social
en porcentaje del PIBcontinuaba acentuando fuertes disparidades éodgre
Estados miembros. Este porcentaje era mas eleva8Saexia (32,3%), en Dina-
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marca (30%) y en Francia y Alemania (29,1%), maique Espaia (19,2%),
Eslovaquia (17,8%) e Irlanda (15,8%) registrabanplorcentajes mas bajos.

Cuadro 1.1.28

GASTO EN PROTECCION SOCIAL,1999-2003
En porcentaje sobre el PIB

PAIS 1999 2000 2001 2002 Dif 01-02 2003 Dif 02-03
Bélgica 25,9 25,3 26,0 27,4 1,4 28,3 0,9
Republica Checa 19,0 19,3 19,2 19,9 0,7 19,8 -0,1
Dinamarca 29,0 28,1 28,4 29,1 0,7 30,0 0,9
Alemania 28,2 28,2 28,3 28,9 0,6 29,1 0,2
Estonia - 14,1 13,4 13,0 -0,4 13,2 -
Grecia 24,7 25,5 26,2 25,7 -0,5 25,4 -0,3
Espafia 19,7 19,1 18,9 19,1 0,2 19,2 0,1
Francia 28,4 27,6 27,7 28,4 0,7 29,1 0,7
Irlanda 13,9 13,5 14,3 15,3 1,0 15,8 0,5
Italia 24,3 24,3 24,5 25,1 0,6 25,4 0,3
Chipre - - 15,0 16,2 1,2 - -
Letonia - 15,0 14,0 13,5 -0,5 13,1 -0,4
Lituania - 15,3 14,3 13,7 -0,6 13,1 -0,6
Luxemburgo 21,0 19,5 20,9 22,2 1,3 23,3 1,1
Hungria 20,3 19,4 19,4 20,3 0,9 21,0 0,7
Malta 17,2 16,6 17,4 17,7 0,3 18,3 0,6
Holanda 26,3 25,7 24,8 25,8 1,0 26,3 0,5
Austria 28,0 27,4 27,7 28,3 0,6 28,6 0,3
Polonia - 19,5 20,8 21,4 0,6 21,3 -0,1
Portugal 19,0 19,4 20,0 21,8 1,8 22,6 0,8
Eslovenia 24,1 24,3 24,7 24,6 -0,1 24,0 -0,6
Eslovaquia 19,5 18,9 18,6 18,6 0,0 17,8 -0,8
Finlandia 25,9 24,6 24,7 25,4 0,7 26,1 0,7
Suecia 31,4 30,4 30,4 31,3 0,9 32,3 1,0
Reino Unido 25,3 26,1 26,5 25,6 -0,9 25,9 0,3
EUR-12 26,2 25,9 26,0 26,6 0,6 26,9 0,3
UE-15 26,3 26,1 26,3 26,6 0,3 27,2 0,6
UE-25 - 25,8 26,0 26,3 0,3 26,9 0,6

Fuente: Eurostat-SESPROS / Elaboracién propia

Las diferencias entre Estados miembros eran tanmdméntuadas en el
nivel de gastos de proteccion social por habitant®s valores mas elevados
observados en el 2003 corresponden a Luxemburdnl®@ilde la media de la
UE), Dinamarca (181,4%) y Suecia (166%), y los td®s los nuevos paises
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gue se incorporaron a la UE en el afio 2004, juntorugal (51,4%), Grecia
(61,6%) y Espafia (61,8%).

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

Grafico 1.1.18

GASTO EN PROTECCION SOCIAL EN EU-25
2000-2003 (en % del PIB)

27,5

26,9

25,5

2000 2001 2002 2003

Fuente: Eurostat-SESPROS / Elaboracion propia.

Los gastos ewvejez y supervivencieepresentan el 45,7% del total de
gastos de proteccion social en la UE en 2003. Fstedominan en todos los
Estados miembros a excepcion de Irlanda, dondeaapsl5% de la poblacion
tenia mas de 60 afios y dedicaba el 23,2% de |ldssgasesta partida (ver
Gréfico 1.1.19 y Cuadro 1.1.29).

Los gastos denfermedad y cuidados de la sak®lsituaban en segundo
lugar dentro de la UE, con un 28,3% del total dedastos en proteccién social.
Entre los Estados miembros, la parte de gastoemfermedad y cuidados de la
salud” variaba entre un 20,5% en Dinamarca y earffaly un 41,8% en Irlanda.

La parte de los gastos destinados ddaglias y a la infanciadentro de
la UE era de un 8% y variaba desde un 3% en Espdi¥g7% en Luxemburgo.
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Gréfico 1.1.19

PRESTACIONES SOCIALES POR GRUPO DE
FUNCIONES. ANO 2003
(en % sobre el total de prestaciones)
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30,7%

Vejez
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Fuente: Eurostat-SESPROS.

Las prestaciones asociadas a la situacionindelidez representaban
alrededor de un 14,2% del total en Suecia contigléb en Grecia y en Irlanda,

siendo la media de la UE del 8%.
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En cuanto a los gastos gdaro, el porcentaje mas elevado correspondia a
Espafa (13,3%), superior a la media del conjunta dke (6,6%). En el extremo
opuesto se sitan Estonia, Italia y Lituania coh,&%o.

Cuadro 1.1.29

REPARTO DE LAS PRESTACIONES SOCIALES POR GRUPO DE FUNCIONES, D03
En porcentaje

' ) o Enfermedad, Familia . o Exclu;i()n
PAIS Vejez Superviencia cuidados de infancia; Invalidez ~ Desempleo Alojamiento  Social
salud n.c.a*
Bélgica 34,2 e 10,3 e 27,0 e 78 e 6,6 e 124 e 0,0 e 1,7 e
Rep. Checa 40,2 p 1,0 p 356 p 75 p 82 p 39 p 06 p 30 p
Dinamarca 37,2 0,0 20,5 13,2 13,5 9,8 2,3 3,4
Alemania 414 p 15 p 27,7 p 105 p 78 p 86 p 08 p 1,7
Estonia 440 p 08 p 318 p 10,0 p 93 p 18 p 06 p 1,6
Grecia 474 e 33 e 26,5 e 73 e 51 e 57 e 23 e 23 e
Espafia 409 p 29 p 30,7 p 30 p 74 p 133 p 08 p 09 p
Francia 365 p 68 p 305 p 90 p 48 p 79 p 29 p 1,6
Irlanda 18,1 p 51 p 418 p 16,0 p 51 p 84 p 32 p 2,4
Italia 515 p 10,3 p 257 p 41 p 64 p 18 p 01 p 02 p
Chipre - - - - - - - - - - - - - - - -
Letonia 50,6 p 25 p 229 p 10,8 p 85 p 32 p 0,6 p 0,9
Lituania 454 p 20 p 298 p 79 p 97 p 18 p 00 p 33 p
Luxemburgo 26,2 p 110 p 248 p 17,7 p 134 p 42 p 06 p 23 p
Hungria 35,9 54 29,7 13,0 10,3 2,8 2,3 0,6
Malta 50,4 1,9 26,0 5,6 6,5 6,7 1,6 1,3
Holanda 350 p 53 p 314 p 49 p 11,1 p 62 p 1,3 p 49 p
Austria 46,9 1,4 24,8 10,8 8,6 6,0 0,3 1,4
Polonia 53,6 p 49 p 205 p 47 p 12,2 p 40 p 0,0 - 02 p
Portugal 393 p 69 p 28,8 p 65 p 115 p 55 p 0,0 p 15 p
Eslovenia 433 p 1,7 p 324 p 86 p 82 p 31 p 0,0 - 26 p
Eslovaquia 38,3 p 11 p 328 p 83 p 89 p 58 p 04 p 45 p
Finlandia 33,2 38 251 11,5 13,3 9,9 1,1 2,1
Suecia 379 p 23 p 26,3 p 95 p 142 p 59 p 18 p 22 p
Reino Unido 41,5 3,4 29,6 6,9 9,4 2,7 5,6 0,9
EUR-12 410 e 51 e 285 e 80 e 71 e 75 e 1,2 e 16 e
UE-15 40,9 e 46 e 284 e 80 e 79 e 67 e 20 e 15 e
UE-25 41,1 e 46 e 28,3 e 80 e 80 e 6,6 e 20 e 1,5

(*) n.c.a.: otros no cubiertos

e: Valor estimado

p: Valor provisional

Fuente: Eurostat-SESPROS / Elaboracién propia
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1.3.6. Evolucion econdmica en los Estados miembrog la Union
Europea no pertenecientes a la Unién Europea

El crecimiento del PIB real en los Estados miembros de la Union
Europea no pertenecientes a la zona euro se mede2005, pero sigui6é siendo
superior al de la zona euro. El mayor crecimiergopsodujo en los paises
bélticos, con tasas superiores al 7%, y en Esloaagla Republica Checa, cuyas
tasas de crecimiento fueron del 6%, como se reenge Cuadro 1.1.30.

La demanda interna en la mayoria de estos paisés $avorecida, en
primer lugar, por el consumo privado, sobre todogean parte de los nuevos
Estados miembros. No obstante, el crecimiento desumo fue moderado en
paises como Malta, Polonia y el Reino Unido. Erusdg lugar, la inversion
también fue un factor que contribuy6 positivamenta evolucion de la demanda
interna, especialmente en los paises balticos, Hand/lalta, Eslovaquia y
Suecia.

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 interan

2005
I Trim I Trim 1 Trim IV Trim

2001 2002 2003 2004 2005

Republica Checa 2,6 15 3,2 4,4 6,0 53 5,8 6,0 6,7
Dinamarca 0,7 0,5 0,7 1,9 3,4 0,3 4,7 4,8 3,7
Estonia 6,5 7,2 6,7 7,8 - 7,2 9,9 10,6 -
Chipre 4,1 2,1 19 3,9 3,8 3,9 3,6 4,0 3,6
Letonia 8,0 6,5 7,2 8,5 10,2 73 11,4 11,4 10,5
Lituania 7,2 6,8 10,5 7,0 7,5 4,4 8,4 7,6 8,8
Hungria 4,3 3,8 3,4 4,6 4,1 3,2 4,5 4,5 4,3
Malta 0,3 1,5 -2,5 -1,5 2,5 0,1 2,8 4,1 2,8
Polonia 11 1,4 3,8 53 3,2 3,6 1,2 3,4 -
Eslovenia 2,7 3,5 2,7 4,2 3,9 2,8 54 3,6 3,7
Eslovaquia 3,8 4,6 4,5 55 6,0 51 51 6,2 7,6
Suecia 11 2,0 1,7 3,7 2,7 11 3,3 3,5 2,9
Reino Unido 2,2 2,0 2,5 3,2 1,8 2,0 1,6 1,8 1,8
UE-10 (1) 2,8 2,6 3,9 51 4,5 4,1 3,8 4,8 -
UE-13 (2) 2,1 2,0 2,5 3,5 2,5 2,2 2,4 2,7 2,5
Zona del euro 1,9 0,9 0,7 2,1 1,3 0,6 1,9 14 1,3

Nota: Los datos trimestrales no estan desestaiosakalvo en el caso de la Republica Checa (tesesalizados) y el
Reino Unido (desestacionalizados y ajustados e ldborales). La tasa de crecimiento interanuéd &epublica Checa
correspondiente al 2005 es la media de los datosdtirales.

@ El agregado UE-10 incluye los datos de los didggsaque se incorporaron a la UE el 1 de mayo @é.20

@ E| agregado UE-13 incluye los datos de los trestadbs miembros de la UE no pertenecientes a & eam.

Fuente: Informe Anual 2005 del BCE.
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El mercado de trabajo mejoré durante el afio 2005 en la mayoria de
estos Estados, en particular, en los paises t&lfRmonia y Eslovaquia. Aunque
las tasas de paro sélo se redujeron gradualmdntee@miento del empleo se
afianz06, sobre todo, en los paises con tasas demgésn mas elevadas. En
Polonia y Eslovaquia, la tasa de paro continuGdsiezita, casi duplicando a la de
la zona euro.

La inflacibn mas baja del afio 2005 se registr6 en Suecia, Repub
Checa, Dinamarca y Reino Unido, como se puede wirsen el Cuadro 1.1.31.
En la gran mayoria de los paises, la inflacién deegior el IAPC se situé algo
por encima de la media de la zona euro, si bigraéses como Letonia, Estonia y
Hungria fue superior al 3%. La mayoria de los neetastados miembros
registraron una inflacién inferior a la del afioemitr, con excepcion de los
paises bdlticos, mientras que Dinamarca y Reina@dJ(ton niveles bajos de
inflacion) aumentaron sus tasas.

Cuadro 1.1.31

INFLACION MEDIDA POR EL IAPC EN LOS ESTADOS MIEMBROS DE LAUE NO
PERTENECIENTES A LA ZONA EURO Y EN LA ZONA DEL EURO
Tasas de variacién interan

2001 2002 2003 2004 2005 - - 2005 - -
| Trim Il Trim Wl Trim IV Trim

Republica Chec 4.t 1,4 -0,1 2,€ 1,€ 1,4 1,2 1,€ 2,2
Dinamarci 2,2 24 2,C 0,¢ 1,7 1,1 1,€ 2,2 2,C
Estoni¢ 5,€ 3,€ 1,4 3,C 4,1 4.t 3,€ 4,2 4,C
Chipre 2,C 2, 4,C 1, 2,C 2, 2,1 1,7 1,
Letonie 2, 2,C 2,¢ 6,2 6, 6,7 6,7 6,7 7.
Lituanie 1,2 0,4 -11 1,1 2,7 3,1 24 2,2 3,C
Hungrie 9,1 5,2 4,7 6,€ 3,5 3,5 3,€ 3,5 3,2
Malta 2, 2,€ 1, 2,7 2, 2,2 2,2 2,1 3,5
Polonie 5,2 1, 0,7 3,€ 2,2 3,€ 2,2 1, 1,2
Esloveni 8,€ 7. 5,7 3,€ 2, 2, 2,2 2,2 2,€
Eslovaquii 7,2 3,5 8,t 74 2, 2, 2,€ 2,2 3,7
Suecii 2,7 2,C 2,2 1,C 0, 0,7 0,t 0,¢ 1,1
Reino Unid¢ 1,2 1,2 1,4 1,2 2,C 1,7 1, 24 2,1
UE-10 (1 5,7 2,€ 1, 4,C 2, 3,2 24 2,2 2,2
UE-13 (2 2,7 1, 1,€ 2,1 2,1 2,1 2,C 2,2 2,1
Zona del eur 24 2,2 2,1 2,1 2,2 2,C 2,C 2,2 2,2

@ El agregado UE-10 incluye los datos de los didggsaque se incorporaron a la UE el 1 de mayo @é.20
@ E| agregado UE-13 incluye los datos de los trestadbs miembros de la UE no pertenecientes a & eam.
Fuente: Informe Anual 2005 del BCE.

Los saldos presupuestariose ajustaron en gran medida a los objetivos
de los programas o los mejoraron, con excepcioReaj®lblica Checa, Hungria,
Malta y Eslovaquia. Los saldos de las Administrae®Publicas se deterioraron
en seis de los trece paises a lo largo de 200s\phises (Dinamarca, Estonia y
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Suecia) registraron superavit presupuestario. b8 paises que aplicaron una
politica fiscal mas restrictiva fueron Dinamarc&jfe, Malta, Polonia y Reino
Unido. Por el contrario, el déficit de Eslovaquiamentd en el 2005, como
consecuencia de los gastos extraordinarios (vedioua.32)

La ratio de deuda en la mayoria de estos Estadomstivo por debajo
de la media de la zona euro. Sélo Chipre y Maltaticoaron registrando ratios
superiores al 60% del PIB.

Cuadro 1.1.32

SITUACION PRESUPUESTARIA DE LOS ESTADOS MIEMBROS DE LA UE NO PER-
TENECIENTES A LA ZONA DEL EURO Y DE LA ZONA DEL EURO
En porcentaje del P

Superavit (+) / déficit (-) de las Deuda bruta de las
Administraciones Publicas Administraciones Publicas
2002 2003 2004 2005* 2002 2003 2004 2005*

Republica Checa -6,8 -12,5 -3,0 -4,8 29,8 36,8 36,8 374
Dinamarca 1,4 1,2 2,9 3,6 47,6 45,0 43,2 35,6
Estonia 1,5 2,5 1,7 0,3 5.8 6,0 55 4,6

Chipre -4,5 6,3 -4,1 2,5 65,2 69,8 72,0 70,5
Letonia 2,3 -1,2 -0,9 -1,5 14,2 14,6 14,7 13,1
Lituania -1,4 -1,2 -1,4 -1,5 22,4 21,4 19,6 19,2
Hungria -8,5 -6,5 5,4 6,1 55,5 57,4 57,4 57,7
Malta 5,8 -10,4 5,1 3,9 63,2 72,8 75,9 76,7
Polonia -3,3 -4,8 3,9 2,9 41,2 453 43,6 425
Eslovenia 2,7 2,7 2,1 -1,7 29,8 29,4 29,8 29,0
Eslovaquia 7.8 -3,8 3,1 -4,1 43,7 43,1 42,5 33,7
Suecia -0,3 0,2 1,6 1,6 52,4 52,0 51,1 50,9
Reino Unido 1,7 -3,3 3,2 -3,0 38,2 39,7 41,5 433
UE-10W 4,8 -6,1 -3,6 -3,6 39,9 43,3 42,6 415
UE-13@ -1,9 3,1 2,3 2,2 40,6 42,0 42,8 4372
Zona del euro 2,5 -3,0 2,7 2,5 69,2 70,4 70,8 71,0

® Datos de los programas de convergencia para &l 200

Nota: Los datos se basan en la definicion de piotedto de déficit excesivo. Los saldos presupuiestgdatos de la
Comisién) excluyen los ingresos procedentes derigavde licencias UMTS. En las AdministracionesliPa, las datos
incluyen los fondos de pensiones del segundo [Slaefecto de mejora estimado (en los casos esegdispone de datos) en
porcentaje del PIB es el siguiente: Dinamarca (0s8%e el saldo presupuestario), Hungria (1,3%esebsaldo
presupuestario, 3,8% sobre la deuda), Polonia (@de el saldo presupuestario, 5,4% sobre la JledeBvaquia (0,8%
sobre el saldo presupuestario), Suecia (1% sols@dd presupuestario, 0,6% sobre la deuda).

@ E| agregado UE-10 incluye los datos de los diéggsague se incorporaron a la UE el 1 de mayo @4.20

@ E| agregado UE-13 incluye los datos de los trestadbs miembros de la UE no pertenecientes a & eano.
Fuente: Informe Anual 2005 del BCE.
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El saldo conjunto de la cuenta corriente y de capitalle los Estados
miembros no pertenecientes a la zona euro variGidem@blemente de unos
paises a otros, como queda recogido en el CuatliR8l.Suecia y Dinamarca
registraron importantes superavits, mientras quenoevos Estados y Reino
Unido contabilizaron déficits. En concreto, Estoriatonia y Malta finalizaron
el afio 2005 con unos saldos negativos elevaddsyen al 10% del PIB. Por su
parte, Chipre, Lituania, Hungria y Eslovaquia reegi®n déficits superiores al
5% del PIB, mientras que Republica Checa, Poldiségvenia y Reino Unido
éstos fueron mas moderados

Cuadro 1.1.33

BALANZA DE PAGOS DE LOS ESTADOS MIEMBROS DE LA UE NO PERTENE-
CIENTES A LA ZONA EURO Y DE LA ZONA DEL EURO
En porcentaje del P

Cuenta corriente y cuenta de capital

2002 2003 2004 2008Y
Republica Checa -5,7 -6,3 5,7 -3,3
Dinamarca 2,3 33 2,4 2,9
Estonia -9,9 -11,6 -12,0 -10,8
Chipre -4,5 2,4 -4,9 -6,5
Letonia -6,4 7,4 -11,9 -9,9
Lituania -4,7 -6,4 -6,4 5,2
Hungria -6,8 -8,7 -8,5 7,2
Malta 0,5 -5,5 -8,7 -9,0
Polonia -2,5 -2,1 -3,8 -1,2
Eslovenia 0,8 -1,0 -2,5 -1,1
Eslovaquia -7,6 -0,5 -3,1 -5,6
Suecia 5,0 7,4 8,2 7,3
Reino Unido -1,5 -1,3 -1,8 -1,7
UE-10©@ 4,2 4.3 5,3 3,5
UE-13® -1,0 -0,6 1,1 0,8
Zona del euro 0,9 0,6 0,8 0,2

@ Las cifras correspondientes al 2005 representarettia de cuatro trimestres, hasta el tercer ttimelel 2005.
@ agregado UE-10 incluye los datos de los diéggsaque se incorporaron a la UE el 1 de mayo @4.20
© E| agregado UE-13 incluye los datos de los trestadds miembros de la UE no pertenecientes a & earmo.

Fuentes: Informe Anual 2005 del BCE.
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