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ECONOMIA INTERNACIONAL

La economia mundial continta su
expansion en 2018 si bien presenta un
crecimiento mas moderado que en los
anos anteriores como consecuencia de la
ralentizacion del comercio global y por las
incertidumbres surgidas en varias areas. El
Fondo Monetario Internacional (FMI) estima
en su informe de Perspectivas de Economia
Mundial de abril de 2019 que el aumento del
PIB es del 3,6%, dos décimas menos que el
previsto para 2017. Segln este organismo, el
intenso dinamismo de la economia mundial
que caracterizé la anualidad anterior se man-
tuvo durante el primer trimestre de 2018; sin
embargo, varios factores hicieron que en los
seis Ultimos meses del afo se ralentizara el
avance. Entre ellos se encuentran el recru-
decimiento de las tensiones comerciales
entre algunas economias como Estados
Unidos y China, la merma de la confianza
de las empresas, el endurecimiento de las
condiciones crediticias y el incremento de
la incertidumbre en la economia de varios
paises. Ademas se acelera el encarecimiento
de los precios tanto en las economias avan-
zadas como en via de desarrollo, sobre todo
por el repunte del precio del petréleo. Se
suaviza a su vez la progresién del comercio
mundial, en parte por su vigoroso ascenso
en 2017 pero influyen a su vez las tensiones
geopoliticas citadas.

La ralentizaciéon del PIB es un rasgo
general que afecta a las principales areas
econdémicas. En las avanzadas, el FMI estima
un aumento del 2,2%, dos décimas menos
que en 2017. Mas pronunciada es la desace-
leracion en la zona euro (6 décimas, hasta
el 1,8%) ya que en varios de los principales
paises diversas causas lastraron su actividad
(las protestas callejeras en Francia, la inesta-
bilidad por el Brexit en Reino Unido, la caida

de lainversion en Italia, la nueva normativa
de emisién de vehiculos en Alemania). Tam-
bién Japon frena su avance notablemente
(el 0,8% de crecimiento estimado reduce
mas de un punto la tasa del ejercicio pre-
cedente) debido a las catastrofes naturales
ocurridas en el tercer trimestre. Por su
parte, las economias emergentes y en desa-
rrollo minoran su expansion tres décimas y
anotan 4,5%. La excepcion es la Comunidad
de Estados Independientes debido a que
Rusia acelera su economia, tras retornar al
crecimiento en 2017, como consecuencia de
la escalada del precio del crudo. En China
se enfrio la inversién interna y disminuyé el
consumo, a lo que se une el descenso de las
exportaciones por las medidas proteccionis-
tas comerciales interpuestas por Estados
Unidos. En otras economias emergentes
el pesimismo en los mercados financieros
mundiales atenué la actividad.

En la misma direccion del FMI apuntan
las estimaciones realizadas por la Comision
Europea presentadas en las Previsiones
econdémicas de primavera en mayo de 2019:
se afloja el ritmo de crecimiento de la eco-
nomia en la zona euro. Informa que el PIB
anota un 1,9%, medio punto menos que en
2017 cuando entonces el alza se aceler6
casi en esa misma magnitud; es la variacion
mas reducida desde 2014. Se extiende esta
conclusién a la UE-28, que obtiene en 2018
una subida del PIB una décima superior ala
de la zona euro. En ambas areas, la deman-
da nacional se mantiene como el principal
motor de crecimiento gracias al dinamismo
de lainversion y el consumo privado. Tanto
las exportaciones como las importaciones
aflojan la expansién debido en parte al con-
texto de menor demanda global asi como
a las tensiones comerciales y la elevada
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Fuente: Fondo Monetario Internacional, World Economic Outlook (april 2019).

incertidumbre politica. A pesar de ello se
consigue una reduccién tanto del déficit
publico como de los niveles de deuda. El
empleo continda avanzando y con un ritmo
similar al de los afos previos, lo que empuja
la reduccion de las tasas de desempleo; a
pesar de que en algunos paises la tasa de
paro es aun muy elevada, en el conjunto
de los estados miembro se posiciona en los
valores mas reducidos desde el inicio de la
serie en el ano 2000. Tras la estabilidad de
los precios de consumo en el bienio 2015-
2016, la inflacion se aceleré notablemente
en 2017 y prosigue un afo después, acer-
candose tanto en la UE-28 como en la zona
euro al 2% como media anual. Responde en
gran medida al encarecimiento de los pre-
cios de los productos energéticos, los cuales
empezaron a mostrar signos de debilidad al
final de la dltima anualidad. A pesar de la
ralentizacion de la economia comunitaria,
el déficit publico continda contrayéndose
y llega a los valores mas bajos desde el
ano 2000 (se encuentra en torno al -0,5%
del PIB en ambas agrupaciones de paises).

Esto, unido a que los tipos de interés alin se
mantienen reducidos, provoca que la deuda
publica no frene su disminucién, aunque
continda en valores elevados.

Una de las principales economias de
la zona euro es Alemania cuyo PIB crece el
1,5% en 2018, un punto menos que la anuali-
dad anterior. Se debilita el consumo privado
como consecuencia de la incertidumbre
generada por la nueva normativa sobre las
emisiones de los automdviles. También se
atenla el aumento del consumo de las admi-
nistraciones publicas. La inversién mantiene
un avance relevante pero menos dindmico
que el de 2017, con alzas en maquinaria y
equipos, construccion y otros activos fijos.
El sector exterior contribuye negativamen-
te al incremento de la economia, cuatro
décimas, como consecuencia de un ascenso
de las exportaciones de bienes y servicios
inferior al de las importaciones, 2,2% Yy 3,4%
respectivamente. La inflaciéon general sube
el 1,9%, dos décimas mas que un afo antes.
El principal causante es el precio de la ener-
gia y por ello no repercute en la inflacién



TABLA 1.1.
PRINCIPALES AGREGADOS MACROECONOMICOS EN LA UNION EUROPEA

Estimaciones Macroeconémicas

Zona euro Espana

2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018

PIB, en volumen (%)

Demanda interna, en volumen (%)

Consumo privado, en volumen (%)

F.B. de capital fijo, en volumen (%)

Exportaciones bienes y servicios, en volumen (%)
Importaciones bienes y servicios, en volumen (%)

indice armonizado de precios de consumo (%)

Empleo, en Contabilidad Nacional (%)
Desempleados (% poblacién activa)
Balanza corriente (% del PIB)

Déficit publico (% del PIB)

Deuda Publica (% de PIB)

Fuente: Comision Europea, Previsiones econdmicas de primavera 2019.

subyacente, que iguala el 1,5% estimado
en 2017. Continda la mejora en el mercado
laboral con un descenso de la tasa de paro
de cuatro décimas, hasta el 3,4% que es el
menor dato de la zona euro. Durante el Gl-
timo lustro la economia alemana mantiene
superavit presupuestario, que ademas se
agranda ano tras ano y se sitta en 2018 en
el 1,7% del PIB. Se prolonga también la con-
traccién de la deuda publica, que asciende
al 60,9% del PIB tras una rebaja de casi 20
puntos desde 2012.

En Francia la economia crece el 1,6%
en 2018, siete décimas menos que el afo
anterior. Las movilizaciones sociales de los
denominados “chalecos amarillos” reduje-
ron la actividad durante el cuarto trimestre
del afo contribuyendo asi a la ralentizacion.
Esta fue generalizada en todos los compo-
nentes de la demanda nacional, destacan-
do la inversion en capital fijo asi como el
consumo tanto publico como privado. La
demanda externa aporta tres décimas al PIB
como consecuencia de un incremento de las
exportaciones un punto superior al de las
importaciones (2,2% y 1,2% en ese orden).
La inflacién repunta y alcanza el 2,1%, alza
que se sostiene por los mayores precios del
petréleoy el aumento de los impuestos es-
peciales sobre el tabaco e impuestos ener-
géticos. Vuelve a recortarse la tasa de paro,
tres décimas que sitGan el valor medio de

2018 en el 9,1%. Persiste el notable déficit
publico de la economia francesa pese a que
mejora levemente, puesto que lo reduce
tres décimas y queda en el 2,5% del PIB,
mucho mas elevado que el promedio de la
zona euro (0,5%). No varia, sin embargo, la
deuda publica, que continda en el 98,4%.

El PIB cierra 2018 en Italia con una
variacion media anual del 0,8%, inferior en
nueve décimas a la de 2017 y tras perma-
necer estable en los meses centrales del
ano. Tanto el consumo privado como la
inversion ralentizan sus avances al crecer
el 0,6%y 3,2% respectivamente, tasas infe-
riores en 0,9y 1,3 puntos a las de 2017. La
demanda externa resta una décima al PIB
debido al menor dinamismo de las expor-
taciones (1,4%) que de las importaciones
(1,8%). Los precios repuntan como media
anual el 1,2%, una décima menos que en
la anualidad anterior como consecuencia
del incremento del precio del petréleo.
Continda la disminucién de la tasa de paro,
7 décimas en 2018 que la posicionan en el
10,6%. Se contrae nuevamente el déficit
publico y termina el ejercicio en el 2,1% del
PIB, valor tres décimas menos negativo que
el de 2017. Por su parte, la deuda publica
vuelve a subir tras decrecer levemente en el
bienio precedente; con un valor de 132,2%
se mantiene como una de las mas altas de
los estados miembros.



Fuera de la zona euro, también la eco-
nomia del Reino Unido ralentiza el avance
de su economia lo que en este caso se debe
en parte a la incertidumbre generada por el
desacuerdo ante la manera de afrontar el
Brexit. Como promedio anual el PIB crece el
1,4%, cuatro décimas por debajo del estima-
do en 2017. Se recupera el consumo publico
tras el decremento del afo anterior, la in-
version en capital fijo se mantiene estable
y el consumo final privado recorta el alza.
Se limita considerablemente el mercado
exterior puesto que tanto las exportaciones
como las importaciones presentan tasas po-
sitivas pero muy reducidas, 0,2%y 0,8% res-
pectivamente tras anotar 5,7y 3,2% un afio
antes. La inflacién disminuye gradualmente
desde que en noviembre de 2017 alcanzé
su maximo del 3,1% debido sobre todo al
impacto de la depreciacién de la libra. Como
promedio anual, en 2018 el IPC repunta el
2,5% pero cierra el ejercicio con una varia-
cién del 2,1%. La tasa de paro es una de las
mas bajas de la UE-28 con un valor del 3,9%
que rebaja en medio punto el estimado en
2017. Tras reducir con intensidad el déficit
publico aquel afio (pas6 del 3% al 1,9%), en
2018 prosigue el descenso pero de forma
mas ralentizada y registra el 1,5% del PIB.
También se prolonga la disminucién de la
deuda publica, que se sitGa en el 86,8% de
la citada variable macroeconémica.

La economia de Estados Unidos ace-
lera su crecimiento en 2018 siete décimas
que elevan el PIB un 2,9%. Lo favorece el
impulso fiscal aprobado a finales de 2017
y la solidez del mercado laboral. Mas vigor
habria presentado la economia estadouni-
dense de no ser por su ralentizacion en el
ultimo trimestre, motivada por el cierre par-
cial de la Administracién Federal. Ademas
del consumo publico, también se dinamiza
la inversidn, esta ultima hasta el 1,5% tras
permanecer estable en 2017. Se mantiene
el brio del sector exterior al aumentar
las exportaciones el 3,9% y siete décimas
mas las importaciones, tasas similares a
las del ano anterior. Al igual que ocurre en
la mayoria de las economias mundiales, el
incremento del precio del petrdleo acelera
la inflacién. En promedio anual los precios
anotan un 2,4% y superan en tres décimas

la tasa de 2017. Uno de los aspectos mas
favorables de la economia estadounidense
es su mercado laboral, que se encuentra
practicamente en pleno empleo. Se vuelve
areducir la tasa de paro medio punto, hasta
el 3,9%. Continda, sin embargo, el déficit
publico, que en 2018 llega a superar el 5%
del PIB.

La economia japonesa vuelve a ralen-
tizar el crecimiento tras su expansion en
2017, cuando logré el mayor ascenso de las
Gltimas anualidades con una tasa del 1,7%.
Un afo mas tarde se limita al 0,8%, llegando
incluso a permanecer constante en el tercer
trimestre por el impacto de los tifones y
las grandes inundaciones que generaron,
asi como el fuerte terremoto registrado en
septiembre. La economia de Japén se apoya
en gran medida en el consumo privado, va-
riable que desacelera su incremento medio
punto, hasta el 0,6%. Lo mismo sucede con
las exportaciones, otro de los principales
componentes del PIB, que se alzé cerca del
7% en 2017 y poco menos de la mitad en
el ejercicio posterior. Se afianza la inflacién
en la senda ascendente a la que retorné en
2017, ese afno con un aumento del 0,5% y
siete décimas mas uno mas tarde. Al igual
que ocurre en Estados Unidos, se puede
considerar que Japén tiene un mercado
laboral en pleno empleo puesto que su tasa
de paro baja de nuevo en 2018 y se estima
en el 2,4%. Japon reduce también el déficit
publico, hasta el 3,3% del PIB.

En China la economia muestra una des-
aceleracion progresiva a lo largo del ejercicio.
La variacion del PIB es 6,6%, tres décimas
menos que en 2017. Esta ralentizacion se
debe a factores como la reestructuracién
llevada a cabo por las autoridades para que
la economia se apoye mas en los servicios y el
consumo, rebajando su marcado caracter in-
dustrial. Asimismo influyen las tensiones co-
merciales que mantiene con Estados Unidos.
Sin embargo, el consumo privado registra un
crecimiento sélido y rapido favorecido por
el incremento de la renta disponible de los
hogares. Las exportaciones contintan siendo
elevadas pero su crecimiento se suaviza y el
peso dentro de la economia china disminuye
gradualmente. La inflacion se eleva medio



punto, hasta el 2,1%, y la tasa de paro se
mantiene estable en el 3,8%.

Segun las estimaciones realizadas por la
Comision Econdmica para América Latinay el
Caribe (CEPAL), el PIB de la regién muestra
una desaceleracién a lo largo de 2018. Como
media anual se estima un aumento del 1,2%
que reduce en una décima el del afio anterior.
Se apoya este avance en la demanda interna,
que gana brio porque se recupera la inver-
sién. El consumo privado se mantiene como
uno de los componentes mas dinamicos aun-
que se modera en la segunda mitad del afo.
El consumo publico reduce su contribucién al
PIB debido a un profundo ajuste fiscal. Por
sectores econdémicos, la caida en el primario
y el debilitamiento del comercio explican
la atenuacion de la actividad. Durante los
diez primeros meses de 2018 la inflacién
fue creciendo y llegd al 7% en octubre
debido al incremento de los precios en las
economias de América del Sur, puesto que
el resto de regiones atemperaron la subida
de los precios de consumo respecto al afo
anterior. Una de las notas favorables es que
por primera vez desde 2013 no avanza la
tasa de desempleo urbano, que se mantuvo
al mismo nivel que en 2017 (9,3%), aunque
se acrecienta el niUmero de desocupados que
roza ya los 23 millones.

ECONOMIA
ESPANOLA

La economia espaiola suma ya un lus-
tro de sélida expansion en el que supera la
mayoria de estos afnos el avance de la zona
euro, aunque en el Ultimo bienio modera
paulatinamente su ritmo de crecimiento. La
desaceleracién es continua en el transcurso
del ano 2018 pero no es tan intensa como

en el drea del euro, lo que puede deberse a
la inclusion en los Presupuestos Generales
del Estado para 2018, que entraron en vigor
en verano, de medidas que impulsan la renta
de los hogares. Ademas, la nueva normativa
comunitaria de emisiones contaminantes
de los automoéviles parece haber tenido un
efecto sobre el sector menos acentuado que
en otras economias europeas. Como prome-
dio anual, el PIB anota en 2018 un alza del
2,6% y se retrae cuatro décimas respecto a
la obtenida en 2017, tres mas desde 2016.
Como se ha apuntado, la economia rebaja su
progresion gradualmente conforme avanza
el ejercicio, de tal forma que en el cuarto
trimestre se estima una tasa interanual del
2,3% cuando en el mismo periodo de 2017
llegé al 3,1%. Aquel incremento se sustenta
en la trayectoria expansiva de la demandain-
terna, que iguala su aportacién al crecimien-
to de 2,9 puntos. Contrarresta, por tanto, la
contribucién negativa del sector exterior, al
que afecta un escenario internacional dete-
riorado por las tensiones comerciales entre
Estados Unidos y China y la incertidumbre
en Europa generada por factores como el
Brexit, el conflicto entre Italia y la Comision
Europea, las revueltas sociales en Francia o
la citada entrada en vigor de la normativa
de emisiones contaminantes.

El buen comportamiento de la deman-
da interna responde al mayor crecimiento
de la inversién en construccién y del con-
sumo publico. Tanto el consumo privado
como la inversién en equipo presentan una
ligera contencién en su avance. El gasto
en consumo final afloja su aumento una
décima, hasta el 2,3%; esta desaceleracion
sucede a lo largo del afio y se localiza en el
consumo privado (hogares e instituciones
sin fines de lucro). Por su parte, el consumo
de las Administraciones Publicas se eleva el
2,1% y gana dos décimas respecto a 2017.
Acentla levemente, 0,2 puntos, su incre-
mento la formacién bruta de capital fijo y
repunta el 5,6% en 2018, impulsada por su
componente de vivienda y otras construc-
ciones cuya variacion mejora 1,6 puntos y
registra una tasa del 6,2%. La inversién en
maquinaria y bienes de equipo muestra un
comportamiento trimestral dispar; aunque
como promedio anual suaviza el ascenso 6



décimas que lo dejan en el 5,4%, casi llegd
al 11% en el segundo trimestre.

En lo que respecta al sector exterior,
detrajo tres décimas al crecimiento anual
del PIB. Se debe a una ralentizacién de las
exportaciones superior a la de las impor-
taciones, ambas notables pues menguan
2,9y 2,1 puntos en ese orden que sitdan
las correspondientes tasas interanuales en
2,3%, aquella, y 3,5% la segunda referida.
Entre los principales factores explicativos
de esta evolucion de las exportaciones
estd la menor demanda global, especial-
mente de sus principales socios comercia-
les, y la recuperacion de la estabilidad en
paises que son competencia en servicios
turisticos.

Por el lado de la oferta, todos los
sectores acrecientan su produccién aunque
con evoluciones desiguales. En 2018, el
mayor dinamismo proviene por segundo
afno consecutivo de la construccion cuyo
VAB se acelera casi un punto y medio, has-
ta el 7,6%. Fue la actividad mas afectada

por la crisis econémica y la mas tardia en
retornar al crecimiento; por ello, a pesar
de este Ultimo bienio de fuerte expansion
adan falta mucho VAB por recuperar del
perdido durante la crisis econémica (su
indice de VAB en volumen aln estd a unos
48 puntos del maximo previo a la recesion).
Sigue, por la magnitud del incremento, el
sector servicios con un alza anual del 2,7%,
dos décimas mas que en 2017. Dentro de
este agregado, la rdbrica de actividades
artisticas, recreativas y otros servicios es la
Unica que reduce el VAB aunque de forma
endeble (-0,2%). Las ramas de actividades
profesionales y de Informacién y comuni-
caciones vuelven a ser las mas expansivas
con tasas del 6,1y 4,6% respectivamente,
ambas por encima de las estimadas en
2017. El conjunto de las actividades co-
mercio, transporte y hosteleria, el que mas
aporta a los servicios, debilita la subida
cerca de medio puntoy queda en el 3%. Por
otra parte, destaca el fuerte repunte de
agricultura, ganaderia y pesca que pasa de
registrar una caida cercana al 1% en 2017

GRAFICO 1.2. )
EVOLUCION DEL PRODUCTO INTERIOR BRUTO EN VOLUMEN DE ESPANA (1)
(Tasas de variacion interanual en %)

(1) P: prevision; A: Avance; 12 E: primera estimacion.

Fuente: Contabilidad Nacional de Espafa, base 2010. Datos corregidos de efectos estacionales y de calendario (INE).
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TABLA 1.2.
PRODUCTO INTERIOR BRUTO DE ESPANA: COMPONENTES DE LA DEMANDA.
VOLUMEN ENCADENADO (Tasas de variacion interanual en %)

2016 | 2017

Gasto en consumo final

2018

De los hogares
De las ISFLSH
De las AAPP

Formacién bruta de capital fijo

Magquinaria, bb equipo y sistemas de armamento
Viviendas y ofros edificios y construcciones

Demanda nacional (*

Exportacion de bienes y servicios

Importacion de bienes y servicios

PIB a precios de mercado

(*) Contribucion al crecimiento del PIB en puntos porcentuales.

Fuente: Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia, base 2010. Datos corregidos de efectos estacionales y de calendario (INE).

a aumentar un 2,6%. El comportamiento
mas desfavorable lo muestra el sector in-
dustrial que desacelera el ascenso del VAB
3,3 puntos, hasta el 1,1%; pierde fuerza
continuamente a lo largo del ejercicio,
llegando incluso a registrar una variacion
negativa en el Gltimo trimestre.

El mercado laboral vuelve a ofrecer
resultados positivos. La recuperacion de
la economia espafola ha traido consigo un
incesante incremento del nimero de ocu-
pados a la vez que se reduce la poblaciéon
parada. Segun los datos medios anuales
de la EPA, en 2018 son 19,3 millones los
ocupados en Espanay es 2,7% la tasa anual,

similar intensidad a la obtenida en el bienio
previo; acumula en el pasado lustro de reac-
tivacién econémica un alza cercana al 13%.
En el Ultimo ascenso de la ocupacién, que
afecta por igual a hombres y mujeres, des-
taca en particular el avance de la poblaciéon
mas joven asi como de los extranjeros. Por
sectores, es resenable la fuerte elevacion
del empleo en la construccién que anota un
8,3%, rebasando por mas de tres puntos la
del ano previo; aquella tasa se aleja de las
obtenidas en la industria y los servicios, cer-
canas ambas al 2,5%; por su parte, el sector
agrario disminuye el nimero de ocupados
cerca del 1% tras crecer casi el 6% en 2017.

TABLA 1.3.
PRODUCTO INTERIOR BRUTO DE ESPANA: COMPONENTES DE LA OFERTA.
VOLUMEN ENCADENADO (Tasas de variacién interanual en %)

2016 | 2017 | 2018

Agricultura y pesca

Industria

Construccion

Servicios

PIB a precios de mercado

Fuente: Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia, base 2010. Datos corregidos de efectos estacionales y de calendario (INE).



La subida del empleo proviene Gnicamente
del asalariado ya que el trabajo auténomo
se contrae medio punto porcentual. Un
aspecto favorable del comportamiento
del empleo en 2018 es la aceleracion del
incremento de los asalariados fijos, que se
aproxima al de los temporales (3,1y 3,8%
en ese orden). La tasa de temporalidad se
mantiene practicamente estable con un va-
lor del 26,8%; persiste, por tanto, la amplia
brecha, desfavorable para Espafa, que la
separa del valor medio en la UE-28 (14,2%).
También el empleo a tiempo parcial repunta
débilmente (0,4%) y afianza el obtenido un
ano antes, retornando asi a la senda alcista
interrumpida en 2016. Los datos de afilia-
cién apuntan a su vez al crecimiento del
empleo aunque, en contra de lo estimado
por la EPA, sin tanto brio como en 2017.

No se detiene el descenso de la po-
blacién parada si bien pierde intensidad,
la cual venia agrandandose afo tras afo.
En 2018 responde en parte al aumento de
la poblacién activa, que retrocedia en las
anualidades precedentes. Como media, la
contraccion del nimero de desempleados es
del 11,2%, casi un punto y medio inferiorala
de 2017. Continda la disminucién de la tasa
de paro, igualmente ralentizada. Tras mino-
raciones en torno a 2,5 puntos porcentuales
en los ultimos ejercicios, en 2018 se reduce

2 puntos y queda en 15,3%. No se aprecia
distincién en la caida por sexos y persiste
asi la brecha entre ellos (la tasa de paro es
13,7% en los varones y 17% en las féminas).
Favorable evolucién de la tasa de paro juvenil
cuyo descenso duplica al del total, pero su
magnitud es todavia muy alta (34,4%).

Se afianza en 2018 el incremento de la
inflacion, recuperado un afno antes después
de un trienio declinante. Y de nuevo, en gran
medida, por la evolucién de la cotizacién
del petréleo, determinante en la trayecto-
ria del indice de Precios al Consumo (IPC).
Como promedio anual se obtiene una tasa
interanual del 1,7%, tres décimas inferior
a la del ano precedente. Valores préoximos
que surgen, sin embargo, como consecuen-
cia de movimientos intraanuales opuestos,
notablemente en ascenso desde los ultimos
meses de 2017 hasta junio del ejercicio
posterior cuando anota un 2,3%, para em-
prender luego un descenso gradual que se
acentla en el ultimo bimestre de 2018; asi,
registra en diciembre un 1,2% que adelanta
por una décima el dato del mismo mes del
ano anterior. Con magnitudesy oscilaciones
superiores, estas variaciones se asemejan a
las del indice de los productos energéticos.

Como se ha apuntado, es el petréleo
el principal causante del encarecimiento de
los precios pero no el Unico puesto que la

TABLA 1.4.
PRINCIPALES INDICADORES DEL MERCADO DE TRABAJO

Medias anuales (miles)

Activos

Tasa variacion
anual (%)

2018 | 2016 | 2017 | 2018

Ocupados

Por cuenta propia
Asalariados

- Indefinidos
- Temporales

Afiliados ala S. S.

Parados

Tasa de paro (1)

(1) En %. Las columnas de variaciones son diferencias de puntos porcentuales.

Fuente: EPA y Tesoreria General de la Sequridad Social.



inflacién subyacente presenta también una
leve subida, mas reducida que la del total
y ralentizada respecto al afo anterior. Esta
variable elimina del indice general los pro-
ductos energéticos y los alimentos sin elabo-
raciéon dada su volatilidad. Como media, en
2018 crece el 0,9%, dos décimas menos que
en 2017. La desaceleracion del precio de los
bienes industriales amortigua el avance del
IPC, mientras el de los servicios es solo una
décima menor al aumento obtenido en 2017.

En lo que respecta a los costes labo-
rales, destaca el ascenso, moderado, de su
componente salarial conforme a los datos
de la Encuesta Trimestral de Coste Laboral
(INE). En promedio, el coste salarial por mes
y trabajador en 2018 se estima en 1.919
euros, lo que implica una tasa anual del
1% que, aunque endeble, mejora dada la
estabilidad del afo anterior y el decremento
en 2016. El coste salarial aporta tres cuartas
partes al coste laboral y por ello siguen
evoluciones que generalmente difieren
poco. Elimporte de este ultimo es de 2.573
euros mensuales por trabajador. Por otro
lado, el incremento salarial pactado en la
negociacién colectiva alcanzé el 1,8% en
2018, dos décimas mas que en la anualidad
precedente seguln el boletin mensual de

marzo de la Estadistica de Convenios Colec-
tivos que elabora el Ministerio de Trabajo,
Migraciones y Seguridad Social.

La economia espafola suma ya siete
afos consecutivos con saldo positivo en su
balanza de pagos, aunque debilitando su
importe. En 2018 se genera una capacidad
de financiacion frente al exterior de 17.644
millones de euros que representan el 1,5%
del PIB, seis décimas por debajo del afo an-
terior. Proviene esta evolucion de la balanza
por cuenta corriente, que reduce su supe-
ravit hasta 11.259 millones que suponen el
0,9% del PIB, la mitad que en 2017. Este
descenso se debe a su vez al superavit de
bienes y servicios puesto que el déficit de
rentas primarias y secundarias se mantiene
estable. A diferencia de lo ocurrido en 2017,
la ampliacion del superavit de la cuenta de
capital atempera el retroceso del agregado;
eleva su saldo positivo hasta alcanzar los
6.380 millones de euros (0,5% del PIB, tres
décimas mas que en 2017).

Las Administraciones Publicas registra-
ron en 2018 un déficit del 2,6% del PIB que
rebaja en medio punto el del afo anteriory
permite salir a Espana del Procedimiento de
Déficit Excesivo de la Unidén Europea. Esta
contraccion se explica por un aumento de

TABLA 1.5. )
PRINCIPALES INDICADORES DE PRECIOS EN ESPANA
(Tasas de variacion anual en %)

1.P.C. total

Media anual Diciembre

2017 | 2018 | 2016 | 2017

1.P.C. sin alimentos ni energia

1.P.C. alimentacion

- No elaborada
- Elaborada

1.P.C. no alimentacion

- Bienes industriales

* Productos energéticos

*

Sin productos energéticos

- Servicios totales

|.P.C. manufacturas (1)

(1) Alimentos elaborados y bienes industriales no energéticos.

Fuente: Informe de Coyuntura Econémica. Ministerio de Economia y Empresa.



los ingresos no financieros superior al de los
empleos. El repunte de los recursos se debe
principalmente a los ingresos impositivos.
Por el lado de los empleo, crecen todas
las rdbricas pero destacan las correspon-
dientes a la remuneracion de asalariados y
a las prestaciones sociales distintas de las
retribuciones en especie, por su aportacion
al total.

El nivel de deuda de las Administracio-
nes Publicas se sitia en 2018 en el 97,2%
del PIB, tras un recorte de casi un punto

respecto al afio anterior. Por subsectores, la
correspondiente a la Administracion Central
equivale al 86,7% de esa variable macro-
econdémica, mismo porcentaje que en 2017.
Tanto las Comunidades Auténomas como
las Corporaciones Locales disminuyen su
ratio de deuda sobre el PIB cuatro décimas,
hasta situarla en 24,3 y 2,1% en ese orden.
Solo el endeudamiento de la Seguridad So-
cial se agranda en relacion con el ejercicio
precedente, 1,1 puntos que lo elevan hasta
el 3,4% del PIB.





