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NOTAS

. Este documento se elabora mensualmente y se remite a las Camaras el segundo miércoles de cada mes.

. Su objetivo es suministrar informacion y valoraciones que puedan ser de utilidad para los miembros de las
Camaras de Comercio.

. Las opiniones y datos recogidos en este documento no son necesariamente compartidos por el Consejo Superior
de Camaras.

*  Suuso esinterno dentro de la red de Camaras , pudiendo distribuirse entre sus empleados y 6rganos de
gobierno , asi como ser utilizado, bajo su responsabilidad, para elaborar otros informes o documentos.

. Mayor informacion: Economia internacional; Maria del Valle. Economia espafiola; Manuel Valero

»  Paraun correcto funcionamiento del boton de impresion es necesario deshabilitar la seguridad de las macros.
Con hacerlo una vez, quedara establecido para el futuro. Herramientas + Opciones + Seguridad + Seguridad de
las Macros + Nivel de Seguridad Bajo.

. En la ultima pagina se incluyen algunos enlaces a documentos de referencia utilizados en el informe. Remiten a la
pagina Web de referencia.
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Resumen
Economia internacional

 La economia mundial sigue condicionada por los problemas politicos y econdémicos
en Europa. La delicada situacion politica en la zona euro esta generando importantes
consecuencias economicas, financieras y bursatiles a nivel mundial. Estas
dificultades se ligan a los indicadores, cada vez mas frecuentes, de parén en la
actividad econémica mundial.

« A pesar de los condicionantes politicos en Europa, las distintas autoridades
econdmicas y monetarias, asi como los organismos multilaterales siguen
proponiendo medidas para paliar la recaida econémica.

Economia espanola

e Los indicadores de actividad muestran un estancamiento de la actividad en los
ultimos compases del tercer trimestre del afio y el comienzo del Ultimo. Sodlo el
turismo se sigue beneficiando de una coyuntura favorable, aunque tiende a
incrementarse la incertidumbre del entorno internacional.

e La Comision Europea revisa a la baja las previsiones de crecimiento de la economia
espafola, sobre todo para 2012, por lo que este ano sera dificil que la economia cree
empleo. En este entorno de |ncert|dumbre las Camaras de Comercio han presentado
una serie de medidas de politica econdmica para conocimiento de los partidos que
concurren a las proximas elecciones generales. El objetivo es |mf3u|sar la reactivacion
de la economia. De estas medidas las mas valoradas por los empresarios son
aquéllas tendentes a facilitar el acceso al crédito, la reforma del sistema fiscal y la
mejora de la regulacion a la que estan sometidas las empresas.
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Economia Internacional: sumario

— Las tensiones politicas marcan la economia mundial

— La economia mundial continda perdiendo fuelle

— Un nuevo paquete europeo para salvar al euro

— Grecia echa un pulso a la zona euro y cambia su gobierno

— Italia, nuevo foco de tensién en Europa

— Los bancos centrales vuelven hacia las medidas convencionales
— Perspectivas de desaceleracion mundial con riesgos a la baja
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Las tensiones politicas en Europa marcan la economia global

e La economia mundial continlia registrando un elevado nivel de tension y volatilidad de los
mercados financieros, bursatiles y de deuda. La crisis de deuda soberana en la zona euro,
los nuevos problemas politicos derivados de ésta y la pérdida de impulso econdmico tanto
en los paises desarrollados como emergentes, marcan el recrudecimiento de la crisis
econdmica que vuelve a situarse en niveles de deterioro previos al inicio de la recuperacion.

e Los indicadores adelantados reflejan pérdida de vigor en la recuperacion. El PMI global de
octubre, aunque se mantiene por encima del 50, es decir, mantiene la recuperacion, esta
perdiendo impulso en los Ultimos meses. De hecho, se encuentra en el nivel mas bajo desde

I que se iniciara la reactivacion en agosto de 2009.

Pérdida de vigor en la recuperacion global

PMI GDP annual % change
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La economia mundial continua perdiendo fuelle

e Los indicadores adelantados de la economia mundial reflejan una ralentizacion de la
actividad econdmica. Las perturbaciones financieras, de divisas y bursatiles estan
provocando caidas significativas de los niveles de actividad.

e El indicador PMI muestra que la Union Europea registra ya niveles de contraccion econdémica,
acelerando su caida por debajo del nivel de 50 puntos. Incluso Alemania muestra cierto
estancamiento de su sector manufacturero.

e En EEUU y Reino Unido, aunque se mantiene la tendencia de recuperacion econdmica en el
tercer trimestre, ambos muestran cierto agotamiento en la recuperacion. Japdn refleja una

I sorprendente recuperacion en el mes de octubre liderada por su sector servicios.

 Los paises emergentes empiezan a reflejar la falta de impulso de la demanda externa. Tanto
China, como Méjico o Brasil registran la ralentizacion de sus exportaciones, uno de los
principales pilares de sus economias.

: ’ : .. Paises emergentes pierden vigor
Paises desarrollados hacia el estancamiento o la recesion. g p g
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Un nuevo paquete europeo para salvar al euro

La situacion europea siguid recrudeciéndose. Por ello, las
autoridades politicas, econdmicas y monetarias europeas,
llegaron a un nuevo acuerdo en la Cumbre Europea del 23
al 26 de octubre con 3 puntos esenciales:
>  Una quita de la deuda griega del 50%, que se acordo
con los acreedores privados. El objetivo es que la deuda
publica de Grecia se reduzca al 120% del PIB en 2020.
> Un programa de recapitalizaciéon para el sistema
bancario europeo: los bancos europeos tendran que
valorar su cartera de deuda soberana a precios de
mercado y tendran que cumplir un nuevo requisito de
solvencia del 9% del capital principal antes de julio de
2012. Para cumplir con estos requisitos, segun la EBA, la
UE en su conjunto tendra unas necesidades de unos 106
mil millones de euros y se establece un desglose por pais
(cuadro adjunto).
> La ampliacion de la efectividad del Fondo de
Estabilizacion hasta el billén de euros. Para ello, el fondo
aseguraria solo una parte (un 20%) de la deuda de los
paises con dificultades, con lo que se multiplicaria su
efecto. Estas medidas seran concretadas a lo largo del
mes de noviembre.

Servicio de Estudios — DAE

Necesidades de capital para cumplir con los
requisitos de la EBA

Estimated
target

Country ikl Sovereign capital buffer®
buffer

AT (1) 2,538 224

BE (2) 4,143 5,634
cY 3,587 3,085
DE 5,184 7,687
Dk 47 35
ES 26,161 &,250
FI 0 3
FR 8,844 3,550
GE 0 0

GR (3) 30,000 /
HU 0 43
IE 0 25
IT 14,771 5,491
Lu 0 0
MT 0 0
ML 0 L]

NG (4) 1,312 D
PT 7,804 4,432
SE 1,359 4
=] 297 20

Total 106,447

amounts are in million Euros

* The =zovereign capital buffer iz indicative and can already be
covered by existing CT1 capital if the CT1 ratio exceeds 99%.
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Grecia echa un pulso a la zona euro y cambia su gobierno

e Las medidas tomadas el 26 de octubre por los jefes de Estado y Gobierno de la Union
Europea fueron recibidas con entusiasmo tanto por los mercados bursatiles, como por los
mercados de deuda y los de divisas. Estas medidas también fueron valoradas
positivamente por los organismos internacionales y los gobiernos de las principales

potencias mundiales.

e No obstante, El anuncio del Primer Ministro Pampandreu el 31 de octubre de realizar un
referéndum para que el pueblo griego votara si aceptaba o no el paquete de medidas
acordadas por la UE supuso un auténtico torbellino de anuncios, reuniones y tensiéon en los
mercados, incluso se barajé en la UE no liberar el sexto tramo de ayuda que esta

pendiente de entrega al gobierno griego. Nuevamente
el problema griego trastocd todas las agendas. Un
problema politico interno provocé revuelo y panico en
los mercados bursatiles mundiales.

e Finalmente, tras las fuertes presiones de sus colegas
europeos y de la oposicion de su pais, se canceld la
posibilidad del referéndum y termind con la dimisidn
del primer ministro a cambio de la formulacion de un
gobierno de transicion que apruebe las medidas de la
UE y se convoquen elecciones en 3 meses. Las
tensiones politicas nuevamente trastocan la delicada
situacion econdmica.
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Fuente: Elaboracién propiaa partir de los datos Ministerio Economia
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48

J

W‘I_\J = Espafia

,-/ =—I|rlanda
Pl

L~ w —ltalia

= Portugal
J @ .E: —Grecia

||||||||||||||||||
aaaaaaaaaaaaaaaaaaa
aaaaaaaaaaaaaaaaaaa
nnnnnnnnnnnnnnnnnnn
NNNNNNNNNNNNNNNNNNN
xxxxxxxxxxxxxxxxxxx

aaaaaaaaaaaaaaaaaaa
xxxxxxxxxxxxxxxxxxx

HHHHHHHHHHHHHHHHHHH

[ e cocnets | www.camaras.org




-
INFORME MENSUAL DE COYUNTURA IM 34 —nov11l @amaraﬂ

Italia nuevo foco de tension en Europa

e La Reunién del G-20 se vio ensombrecida por los problemas de Grecia y la necesidad de
paralizar el referéndum. Aunque se tomaron ciertas decisiones éstas han sido nuevamente
propuestas mas que medidas firmes. Entre las principales destacan:

» Aumentar los recursos del FMI. Se ha propuesto la creacion de una facilidad de liquidez de corto plazo
en el FMI para hacer frente a los shocks externos que enfrentan algunos paises.

> El Consejo de Estabilidad Financiera sera reformado para mejorar su capacidad de coordinar y
supervisar la regulacion de los sistemas financieros. De hecho, en la Reunion del G-20 hizo publico el
listado de las instituciones financieras con riesgo sistémico global, es decir, los bancos demasiado
grandes para quebrar, asi como las nuevas normas que deben regir para evitar riesgos sistémicos y el
aumento del riesgo moral entre ellas. Estas instituciones estaran sujetas a una mayor supervision con
mayores requerimientos de capital a partir de 2016. El listado preliminar incluye 29 instituciones.

e Durante las Ultimas semanas, la tensidon se ha ido centrando cada vez mas en Italia y en
sus problemas financieros, de deuda soberana, econémicos y, en los Ultimos dias, también
politicos.

e En la cumbre del 26 de octubre se consiguid también que Italia aceptara nuevos
compromisos y medidas econdmicas asi como la supervision del FMI de las mismas. No
obstante, en los ultimos dias han surgido discrepancias politicas en Italia que cuestionan
también la continuidad de su Primer Ministro Berlusconi.

e El riesgo de contagio a Italia y otras economias periféricas sigue siendo elevado y parece
que las autoridades econdmicas y politicas europeas no son capaces de superar estas
turbulencias que duran ya varios meses.
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Los bancos centrales vuelven hacia las medidas convencionales

e Los principales bancos centrales continian apoyando la economia con medidas que generen
liguidez y confianza en los mercados. Tras varios meses apoyando la economia con
actuaciones de estimulo no convencionales, la falta de recuperacion, especialmente en
Europa, obliga a volver a las medidas clasicas y continuar con las no convencionales.

e El nuevo gobernador del Banco Central Europeo, Mario Draghi, se estreno con una bajada de
los tipos de interés de medio punto porcentual hasta el 1,25%. Los mercados acogieron la
medida con importantes subidas. La inflacion se mantiene bajo control. Ademas, aumenta la
compra de deuda de los paises periféricos, especialmente de Italia y Espana.

e El Banco de Japon sigue interviniendo en el mercado para limitar la apreciacion del yen frente
al dolar y al euro, que danaria mas su ya delicada situacion econdmica.

Tipos de interés oficiales
En % ——l Zona Euro — EE Estados Unidos
=Y
5,25
5
4,25
" 4, 00
-t
=
—LI 2,00
2 - I [1,2526]
! [ Iacicn de los b de i =5 |
Evcnul:linnl E,Ditlpas = interes= | 0’25% |
O m 4 S M IE M M J S MIE M M J S MIE M M J S5 MIE M M J S N
2007 2008 2009 2010 20717
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Perspectivas de desaceleracion mundial, con riesgos a la baja

e Las perspectivas de crecimiento mundial se van moderando cada vez mas. Se espera un
crecimiento muy bajo o negativo para las economias mas avanzadas en 2012. La zona del
euro ya esta rumbo a la recesidn, y si su crisis de deuda publica y bancaria no se
soluciona, el impacto en el resto de los paises desarrollados sera importante.

La Reserva Federal Americana ha revisado a la baja sus expectativas de crecimiento para
2011 y para 2012. Aunque el tercer trimestre refleja datos adelantados positivos se
mantiene un trasfondo de debilidad estructural y una delicada situacidén politica que

podria mermar las expectativas de crecimiento que existen actualmente.
The Federal Reserve’s Summanry of Economic Projections

Las economias emergentes
también veran una recuperacion
mas lenta por la falta de

demanda externa. No obstante,
se mantendran con crecimientos
positivos ya que son menos
vulnerables a los riesgos de la
zoha euro Yy tienen menores
ratios de deuda y todavia cierta
capacidad para las politicas de
estimulo.

Los problemas politicos seguiran
condicionando la evolucion
economica y bursatil.
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GDPE growth {yvoy 92)
November 2001
June 2001

Apil 2007

Januany 2011

Unemployment rate (3%, Q4)
November 2001

June 2071

Aprd 2001
Januans 2011

Headline PCE inflation (yoy %)
November 2001

Junes 2001

Aprd 20074

Januvary 2011

Core PCE inflation (yoy %)
November 2001

Jure 2001

Aol 2007

Januvary 2011

Tabie 1

2011 2012 2013 2014  long term
1617 2529 3035 3039 24328
229 3337 35837 - 2528
3133 3542 3543 - 25328
3439 3544 374N . 2528
9091 8587 TB82 6877 52bB0
Bet3 7882 TS = 5256
B84BT TE/Y BBIZ - 52586
8890 Te81 BB-T.2 - 5060
2129 1420 15320 1.5-2.0 15210
2325 1520 1520 - 1.7-2.0
2128 12220 14320 - 1.7-20
1317 118 1220 - 1820
1819 1520 1418 1520 -
1518 1420 1420 - -
1316 1318 1420 - -
1.0-1:3 1.0-1.5 1.2-2.0 - -

Source: Federal Reserve
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Economia Espanola: sumario

— Los ultimos datos muestran un empeoramiento de la actividad

— La produccion industrial se redujo en septiembre...

— ...y el consumo sigue estancado

— El turismo mantiene un dinamismo importante

— La tasa de paro supera el 21,5% de la poblacién activa

— La destruccion de empleo reaviva la productividad

— En octubre la inflacion se mantiene en el entorno del 3%

— Previsiones de crecimiento a la baja

— Las Camaras proponen a los partidos medidas para salir de la crisis
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Los ultimos datos muestran un empeoramiento de la actividad

€amaras

En general, los diversos indicadores muestran un claro estancamiento en sus tasas de
crecimiento y, en muchos casos, una disminucion respecto al mismo periodo de 2010.

El consumo de cemento re redujo en septiembre un 20% interanual. La matriculacion
de turismos en octubre disminuyd un 7% respecto al mismo mes de 2010, cuando ya
no existian incentivos a la compra que pudieran explicar esta caida. El consumo de
electricidad de este Ultimo mes se redujo cerca de un 1%. Solo los pasajeros por avion
registran crecimientos positivos, de acuerdo con el buen comportamiento del turismo.

INDICADORES DE ACTIVIDAD (% variacion interanual)
50% A

El _nL'Jmero de_pasajeros por » i M Las matriculaciones vuelven
avionesreflejodel buen g

adescender en octubre
comportamiento del turismo

30% A

10% -~

-10% 44 % §%

-30% -

El consumode
electricidad estancado

-50% A

| El consumoide cemento claramente en negativo |

-70% -

ene-08
abr-08
jul-08
oct-08
ene-09
abr-09
jul-09
oct-09
ene-10
abr-10
jul-10
oct-10
ene-11
abr-11
jul-11
oct-11

* Datos corregidos de estacionalidad

Fuente: Elaboracion propia con datos de ANFAC, REE, OFICEMEN y AENA
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La produccion industrial se redujo en septiembre...

iNDICE PRODUCCIéN INDUSTRIAL SEPTIEMBRE 2011
indices nacionales corregidos de efectos de calendario

Indice % variacion
Anual De la media de
lo que va de afio
INDICE GENERAL 84,0 -1.8 -0,3
Bienes de consumo 943 0,6 -0,6
Bienes de consumo duradero 593 5,7 -8.8
Bienes de consumo no duradero 100,7 1,4 04
Bienes de equipo 821 05 2,6
Bienes intermedios 74,6 -4.7 -0,6
Energia 92.1 2.3 2.5

IPI. EVOLUCION POR CCAA

NACIONAL

Andalucia

Aragon

Asturias, Principado de

Balears, llles

Cantabria

Castilla yLedn

Castilla-La Mancha

Cataluna

Comunitat Valenciana

Extremadura

= 15.1

Galicia

Madrid, Comunidad de
Murcia, Region de

Navarra, Comunidad Foral de
Pais Vasco

Rioja, La

Anual
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Fuente: INE

El indice de Produccién Industrial de
septiembre, corregido de
estacionalidad, retrocedié un 1,8%
interanual.

Sélo los bienes de equipo y los bienes
de consumo no duradero registraron
avances de la produccion industrial,
todavia beneficiandose del buen
comportamiento de las
exportaciones, tanto industriales
como de productos agricolas.

Por comunidades autdbnomas
destacar los avances del IPI
registrados en Cantabria y
Extremadura, aunque en este ultimo
caso, se registrdé un importante
crecimiento que parece excepcional,
dada la media acumulada a lo largo
del ano, que es negativa.
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... 'y el consumo sigue estancado

Indicadores de Confianza

-10
-20

-30

indice

-40

-50

-60

feb-05

jul-05
dic-05

Confianza consumidores

may-06
oct-06
mar-07
ago-07
ene-08
jun-08
nov-08
abr-09
sep-09
feb-10
jul-10
dic-10
may-11
oct-11

Confianza comercio minorista

Fuente: Comision Europea

10% 1

5% A

0% A

-506 4

Variacioninteranual

-10%

-15% -

mar-08
may-08

Fuente: INE

INDICE COMERCIO AL POR MENOR

jul-08
sep-08
nov-08
ene-09
mar-09
may-09
jul-09
sep-09
nov-09
ene-10
mar-10
may-10
jul-10
sep-10
nov-10
ene-11
mar-11
may-11
jul-11
sep-11
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Los indicadores de confianza de
consumidores y comercio minorista
mantienen una tendencia de
estancamiento. Los datos cambian
en torno a esa tendencia, lo que
confirma la poca capacidad de la
demanda interna para contribuir
positivamente al crecimiento.

El indicador de confianza de los
consumidores disminuyo en
septiembre 3 puntos hasta -20,
mientras que el de confianza de
comercio minorista se situ6 en -19,
dato similar al del mes anterior.

Por su parte, el indice de comercio
al por menor se redujo en
septiembre por quinto mes
consecutivo, un 1,5% interanual.
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El turismo mantiene un dinamismo importante

ENTRADA DE TURISTAS
(datos desestacionalizados)

50% A .
40% A
|Nlﬁlmero de turistas |
30% A
20% A
10%
0%
-10%
Variaciéon n°de turistas

-20% - 1

2888888383323 g9g434dg

5 S g8 5258828588 E5¢8

s = » s = © e = © s = »
Fuente: FRONTUR (Instituto Estudios Turisticos)

PERNOCTACIONES EN ESTABLECIMIENTOS
HOTELEROS (% variacion interanual)
Total Residentes en Residentes en el
Espafa extranjero

sep-10 8,14 0,51 12,95
oct-10 8,81 6,11 10,63
now-10 5,88 -0,85 12,36
dic-10 3,48 3,56 3,39
ene-11 4,58 -0,87 9,04
feb-11 5,38 0,74 9,63
mar-11 4,88 -4,49 13,54
abr-11 11,90 2,62 20,56
may-11 1,61 -10,63 9,33
jun-11 10,85 -0,74 18,14
jul-11 8,93 1,18 14,06
ago-11 6,15 -1,39 12,23
sep-11 8,37 1,55 12,36
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NUmerode turistas

En septiembre el turismo ha
continuado comportandose de
manera favorable.

La entrada de turistas crecid casi un
10% interanual hasta llegar a 4,88
millones, mientras las pernoctaciones
en hoteles también crecieron a buen
ritmo, 8,4% interanual. Estos datos
confirman la buena situacion que
vive el sector.

Cabe destacar el crecimiento que se
ha producido en las pernoctaciones
de residentes en el extranjero, un
12,4% interanual durante el Ultimo
mes de septiembre. Por su parte, las
pernoctaciones de residentes
mostraron un crecimiento débil,
1,55% respecto al mismo mes de
2010, aunque mejoran respecto a
agosto, mes en el que se registraron
descensos.
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La tasa de paro supera el 21,5% de la poblacion activa

Los ultimos datos de la Encuesta de Poblacion Activa situan la tasa de paro al finalizar
el tercer trimestre de 2011 en el 21,5%, 0,63 puntos porcentuales mas que en el
trimestre anterior y 1,73 puntos porcentuales por encima de la tasa registrada el mismo
trimestre del aho anterior.

En resumen, 4,98 millones de personas estan en disposicion de trabajar pero no
pueden hacerlo. Se trata de un dato que refleja la incapacidad de la economia para
crear empleo, situacion que se pone de manifiesto, sobre todo, al finalizar el verano,
cuando acaban los contratos temporales relacionados con la temporada turistica.

ENCUESTA POBLACION ACTIVA . Tercer trimestre 2011

Trimestre Variacion sobre el Variacion sobre igual
actual trimestre anterior trimestre del ano anterior
Diferencia Porcentaje Diferencia Porcentaje
AMBOS SEXOS
Poblacion de 16 anos y mas 38,4878 6.6 0.02 23 00
Activos 23146 2.1 0.01 13.1 0.06
- Ocupados 18,1563 -146.8 -0.80 -390.5 -2.11
- Parados 49783 1447 299 4036 882
Inactivos 15,353.2 87 0.06 -108 007
Tasa de actividad 6011 D02 - 0.03 -
Tasa de paro 2152 0.63 - 1.73 -
Fuente: INE
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La destruccidon de empleo reaviva la productividad

e El Banco de Espafa y el INE estiman un estancamiento de la economia en el tercer
trimestre de 2011. La tasa de crecimiento del PIB se mantiene similar a la del trimestre
anterior.

e La EPA del tercer trimestre adelanta una retraccion del empleo adn mas intensa que la
del segundo trimestre de este ano, que tendra que ser confirmada por la contabilidad
trimestral.

e De constatarse los datos anteriores, se produciria un crecimiento de la productividad
de la economia mas intenso que el registrado en trimestres anteriores, superior al 2%
interanual. Sin embargo, hay que destacar que este aumento de la produccidn por
empleado tiene su origen en la destruccién de empleo, no en la mejora de la

CompetitiVidad de Ia economia. PRODUCTIVIDAD DE LA ECONOMIA ESPANOLA
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En octubre la inflacion se mantiene en el entorno del 3%

e EI IPC adelantado por el INE para el mes de octubre se redujo una décima respecto al
mes anterior y se situa en el 3% interanual. La evolucion de la inflacion se sigue viendo
determinada por el transporte, componente mas sensible a la evolucion del precio del
petroleo. También hay que anadir a este entorno de precios altos el comportamiento de
los precios del componente “bebidas alcohdlicas y tabaco”, creciendo muy por encima de
la media a lo largo de 2011. En cualquier caso, la inflacion sigue sin apoyarse en un
comportamiento mas dinamico de la demanda.

Evolucion anual del IPC, base 2006 "
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Previsiones de crecimiento a la baja

e La comisidon Europea actualiza a la baja las previsiones de crecimiento para Espana. Si
bien la correccion para 2011 no es muy importante (0,7% frente al 0,8% previsto en el
informe anterior), si lo es la rectificacion que se produce en las previsiones para 2012.
Se prevé que la economia vuelva a crecer un 0,7% durante ese afo, frente al 1,5% que
se preveia en el informe de primavera. La Comision también prevé que Espafa no
cumpla los objetivos de déficit publico marcados tanto en 2011 como en 2012.

ESPANA. PREVISIONES DE CRECIMIENTO 2011-2013

2010 Annual percentage change
bn EUR Curmr. prices 7o GDP 92-07 2008 2009 2010 2011 2012 2013
GDP 1051.3 100.0 3.1 0.9 -3.7 -0.1 0.7 0.7 1.4
Private consumption &065.9 5F.F 30 -0.6 -4.3 0.8 0.7 0.7 1.1
Public consumption 221.7 21.1 3.5 5.9 3.7 0.2 -0.9 -2.4 0.3
Gross fixed capital formation 240.3 29 4.3 -4.7 -16.6 -5.3 -5.4 -0.3 1.3
of which :  equipment &2.7 5.0 4.4 -3.2 -22.9 5.2 -0.3 0.5 1.4
Exports (goods and services) 283.9 270 75 -1.0 -10.4 13.5 8.3 38 4.5
Imporis (goods and services) 308.2 29.1 8.4 -5.2 -17.2 8.9 1.6 1.5 3.2
GNI (GDFP deflator) 1035.9 98.5 30 0.5 33 0.7 0.8 0.4 1.3
Contribution to GDP growth Domestic demand 3.4 -0.7 -&.5 -1.0 -1.0 0.0 1.0
Inventories 0.0 Q.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Met exports 0.5 1.5 2.8 0.9 1.8 0.7 0.4
Employment 23 -0.2 -6.5 -2.6 -1.0 -0.4 0.5
Unemployment rate (a) 13.3 13 18.0 20.1 20.9 20.% 20.3
Compensation of employees/i.t.e. 4.0 &.1 43 0.0 0.9 1.1 1.0
Unit labour costs whole economy 3.2 4.9 1.4 -2.8 -0.8 0.1 0.1
Real unit labour costs 0.7 2.5 1.3 -3.0 -2.3 -1.0 -1.2
Saving rate of households (b) - 13.5 18.5 13.9 11.8 11.7 11.2
GDP deflator a9 2.4 0.1 0.4 1.5 1.1 1.3
Harmonised index of consumer prices - 4.1 -0,2 2.0 3.0 1.1 1.3
Tems of rade of goods 0.4 -2.3 5.0 -1.& -3.4 -0.8 -0.5
Merchandise frade balance (c) -5.0 -7.8 -4.0 -4.5 -4.2 -4.0 -3.7
Current-account balance (<) 3.7 2.8 -5.1 -4.5 -3.4 -3.0 -3.0
Met lending(+) or bomrowing(-) vis-G-vis ROW (<) -2.8 2.2 -4.7 -4.0 2.9 -2.5 -2.5
General government balance (<) 2.1 -4.5 -11.2 2.3 -&.8 -5.% -5.3
Cyclically-adjusted budget balance (c) 2.1 -4.6 9.2 -7.0 -4.8 -4.2 -4.3
Structural budget balance (c) - -4.3 -8.5 -7.0 -4.% -g.2 -4.3
General government gross debt (c) 54.2 40.1 53.8 &1.0 456 73.8 78.0

(a) BEurostat definition. [(b) gross saving divided by gross disposable income. (c) as a percentage of GDP.

Fuente: Comision Europea, Previsiones de otofio 2011
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Las Camaras proponen a los partidos medidas para salir de la crisis

e En octubre las Camaras presentaron un conjunto de medidas destinadas a la
reactivacion economica para conocimiento de los partidos politicos que concurren a las
proximas elecciones generales. Paralelamente se pidid a las empresas que valoraran
las medidas mas importantes. Cabe destacar las medidas mas valoradas por los
empresarios:

o facilitar el acceso a la financiacion ajena,
e la reforma fiscal y
e la mejora en la regulacion a la que estan sometidas las empresas.
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Enlaces de referencia en el informe
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Acuerdos de la Cumbre del 26 de octubre
Medidas de la Autoridad Bancaria Europea
Financial Stability Board

Previsiones de la FED

Declaracion del G-20 en Cannes

Encuesta Poblacion Activa III trimestre 2011
Banco de Espana: Boletin Trimestral
Comision Europea. Previsiones de otono 2011




