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I. SITUACION ECONOMICA

“En septiembre de 2015 se han comenzado
a hacer patentes algunas de las tendencias
relacionadas con la ralentizacion del
crecimiento chino y, por ende, mundial,
gue se anticipaban en el verano. Las
materas primas para las que hay mercados
organizados de futuros, como por ejemplo
el petroleo, han visto ya descender sus
precios descontados, lo que ha producido
una respuesta a la baja en las expectativas
de inflacion. En los proximos meses otras
variables como el tipo de cambio y
plausiblemente las exportaciones puedan
reaccionar analogamente. A pesar de que
el contexto mundial para finales de 2015 se
presenta con riesgos a la baja, nuestras
previsiones de creamiento para la Euro
Area se han revisado ligeramente al alza
debido a los datos disponibles de este ano.
En la medida en qgue los riesgos mundiales
detectados se materialicen, las previsiones
irén reflejandolos. La economia espanola
tambien proporciona signos de
desaceleradon de cara a la ultima parte del
afo, si bien con dos diferencias
Importantes: la primera es su origen,
siendo el caso espafiol debido a una derta
ralentizadon en la creacion de empleo; la
segunda es su intensidad, poco acusada en
el aso espafiol, proyectandose un
crecimiento medio trimestral del 0.8%
hasta final de afo frente al 1.0 % que
caracterizo el primer semestre de 2015.”

Durante el mes de septiembre de 2015, tal
como se anuncidé en el nimero previo, el
BIAM ha actualizado sus previsiones de
crecimiento para la Euro Area. Estas toman
en cuenta la segunda estimadon del dato
referente al segundo trimestre del afio
2015, publicada por EUROSTAT el dia 8 del
pasado mes. Segun la oficina estadistica
europea, el PIB conjunto de la Union
Monetaria de 19 paises se habria
expandido un 0.4% en el segundo
trimestre del afio respecto al primero.
Comparado con idéntico periodo de 2014 el
crecimiento asciende al 1.5%. El agregado
con mayor protagonismo en el crecimiento
ha sido el sector exterior, que aporta 0.3
puntos porcentuales al crecimiento
trimestral. En segundo lugar figura el
consumo privado, que crece un 0.4%. La
Inversion ha retrocedido en el trimestre
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provocada por un descenso acusado de la
construccion,  especialmente la  no
residencial.

Cabe comentar que el 0.4% trimestral de
crecimiento del PIB estuvo una décima por
debajo de la prediccion del BIAM. Sin
embargo, se producen sorpresas de signo
contrario en sus componentes que han
provocado una revision al alza en las
previsiones para este afo. Las razones que
sustentan este hecho aparentemente
contraintuitivo se exponen en la seccion
Euro Area: Previsiones Macroeconomicas.

Si se tiene en cuenta el crecimiento de los
agregados de demanda en las 5 mayores
economias de la Euro Area por volumen de
PIB (Alemania, Francia, Italia, Espafa y
Holanda), que representan conjuntamente
el 83.2% del PIB de la unidon monetaria en
2014, puede analizarse la componente
geografica de aquellos agregados de
demanda que han desempefiado un papel
mas relevante.

Asi, en el aumento trimestral del 0.4%
observado en el Consumo Privado han
influido el crecimiento de esta partida en
Espafia, un 1.0% y en Italia dénde crece
un 0.4%. Estas tasas contrastan con el
0.0% que el consumo privado muestra en
Francia y que da cuenta del ralentizado
crecimiento en el pais galo.

En el crecimiento trimestral del 1.6%
observado en las Exportaciones,
desempefia una importante papel el

crecimiento de esta partida en Alemania,
un 2.2%, junto con el avance del 2.0%

Grafico I.1
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I.1. Situacion Econémica

observado en Francia. En este caso las
tasas deben tomarse como un valor
indicativo del mayor o menor dinamismo
comparado con otras economias, pero no
son directamente trasladables al dato
agregado de la Euro Area, ya que parte del
crecimiento exportador es, precisamente
hacia otros paises de la Unidn.

En lo que respecta al negativo
comportamiento de la  Construccion,
Alemania aporta un descenso trimestral del
3.6% en las edificaciones de tipo no
residencial, Francia aporta un 0.9%
negativo en la construccion de vivienda e
Italia aporta un 0.7% negativo en ambos
tipos. Todo ello coadyuva al retroceso del
1.1% observado en el conjunto de Ila
Construccién a nivel de la Unidn.

Al disponer de los datos de la Contabilidad
Nacional del segundo trimestre de 2015 y
de los indicadores referidos al tercer
trimestre disponibles hasta la fecha, el
BIAM ha actualizado sus previsiones de
crecimiento para la Euro Area hasta 2016.
Se estima que el PIB de la Unidon Monetaria
crecera un 1.7% (%0.8), en media anual
para el afio 2015, y también un 1.7%

(£1.2), el préximo afno. Esto supone
revisar 2 décimas al alza la anterior
prediccion para 2015, mientras que

permanece el prondstico para 2016.

Cualitativamente hablando, el crecimiento
de 2015 estara mas basado en los factores

Cuadro I.1

internos que el de 2016. Para el resto del
afo en curso el crecimiento del Consumo
Privado se mantendra en valores similares,
mientras que la Inversidn recuperara tasas
positivas en los dos siguientes trimestres
del afo.

No obstante el Ultimo trimestre de 2015 y
la primera parte de 2016 se encuentran
sometidas a un espedal grado de
incertidumbre derivado del tono a la baja
en la economia mundial. Como ya se ha
ido anticipando en previos numeros del
Boletin, la ralentizacion de la economia
china, hasta un crecimiento previsto para
este afio en el entorno del 7%, se
transmite a los paises de los que demanda
exportaciones. Con todo, en la mayor parte
de los paises de los que China es cliente,
se encuentran vigentes politicas
monetarias laxas y en algin caso
combinadas con estimulos fiscales, lo cual
tamizaria en principio el impacto de la
menor demanda china.

No cabe duda de que el tono empeora
respeto a lo que se esperaba en la primera
parte de 2015 aunque no se haya
transmitido a los indicadores y variables
econdmicas que utiliza el BIAM en sus
previsiones en un grado tal que las afecte
de manera sensible. No obstante queda
establecido con claridad que los riesgos
sobre las actuales cifras de crecimiento
previstas se califican a la baja.

Un importante efecto inducido en el
escenario mundial es el abaratamiento de

PRINCIPALES VARIABLES E INDICADORES EN LA EURO AREA
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I.1. Situacion Econémica

Como ejemplo de la intensidad con la que
los precios internacionales de las materias
primas han reaccionado desde julio, puede
observarse como la trayectoria de precios
futuros del crudo indica una reduccién
aproximada del 20% respecto a los niveles
previos al verano.

Este descenso no se da solo en los
mercados a futuro, sino en los precios
observados de productos derivados, como
los carburantes y los combustibles. Asi, el
dato de agosto tanto en el IPC espafiol
como en el IPCA de la Euro Area ha
mostrado acusados descensos en el grupo
de la Energia que se han transmitido a la
inflacion total.

En el caso del IPCA de la Euro Area, los
precios del grupo especial de la energia
descendieron en agosto un 7.2% anual. El
crecimiento anual del IPC agregado se situd
en un 0.1%, retrocediendo una dédma
respecto al valor observado en el mes de
julio. Asimismo la evolucion prevista para el
resto del ano cambia. La inflacion media
pronosticada en la Euro Area para 2015
retrocede una décima hasta el 0.1%
(£0.12), siendo la probabilidad de que se
sitle por debajo de cero un 20%. Antes del
dato de agosto esta probabilidad estaba en
el entorno del 5%.

Repitiendo el analisis para el IPC espafiol,
cuya elasticidad respecto a los precios del
petréleo es mas alta que la europea por el
mayor peso en la cesta de consumo vy la
distinta estructura impositiva, se observa lo
siguiente. En agosto los precios del grupo

Grafico 1.2
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de Energia descendieron un 9.7% respecto
al mismo mes del afio anterior. Debe
hacerse la salvedad de que se incluye en
este descenso el efecto de la bajada de los
peajes en la factura eléctrica a los
domicilios espafoles, cuyo monto se
estima en un 2.0% hasta fin de afio. La
contribucion de esta medida a la cifra
consignada de descenso anual en los
precios energéticos seria de 0.5 puntos
porcentuales aproximadamente. El
descenso anual del IPC agregado alcanzé
el 0.4% cinco décimas menos que el
crecimiento de julio. Las previsiones para la
inflacion media espafnola de 2015 se
redujeron en consecuencia, alcanzando el
0.5% (£0.14) negativo. En este caso a
probabilidad de que la infladdn media de
2015 sea negativa alcanza el 99.9% frente
al 90.25% que se alcanzaba con los datos
de julio.

Este escenario con datos de inflacion
negativos 0 muy cercanos a cero, sin
embargo, no puede como deflacionista. No
proviene de un descenso generalizado en
todos los precios, sino solo en los de unos
articulos concretos que no superan el 20%
del IPC o el IPCA. Tanto para Espafia como
para la Euro Area las predicciones de
inflacion subyacente se sitUan alejadas de
cero, en el caso espafol, se espera una
inflacion subyacente media en 2015 del
0.6% (£0.1), en el caso de la Euro Area la
subyacente prevista para 2015 es de 0.8%
(£0.07). La probabilidad de que los valores
pudieran ser inferiores a cero en 2015 es
despreciable en ambos casos.

Tal escenario de precios hace muy poco

Grafico 1.3
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I1.1. Situacion Econémica

Grafico 1.4
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previsibles cambios en la politica monetaria
del BCE en lo que resta de 2015. A ello se
afiade el anuncio realizado en febrero de
que el programa PSPP del BCE, consiste en
adquisicion de activos de deuda publica, se
prolongaria al menos hasta marzo de 2016.

Por tanto aunque el escenario macro se
deteriora por el menor crecimiento
mundial, algunos de los efectos inducidos
operan en contra del influjo negativo.

La economia espafiola, no obstante, encara
la parte final de 2015 con una casuistica
diferente de la que afecta al agregado de
la Union Monetaria debido al tipo de
crecimiento que ha venido experimentando
en este afo.

El PIB espafiol ha crecido a una tasa media
del 1.0% trimestral en los dos primeros
trimestres de 2015. Este crecimiento ha
estado impulsado por el Consumo Privado,
que ha crecido a un 0.9% trimestral en
promedio, sostenido por la expansion del
empleo y el subsecuente incremento en la
remuneracion a los asalariados, que habria
crecido por encima del 1% trimestral en
promedio durante el periodo considerado.

En el caso espaiol es esta creacidon de
empleo la que empieza a crecer a tasas
mas modestas. Si los datos hasta julio
mostraban una creaciéon del empleo EPA
proyectada para 2015 por encima del
3.0%, al considerar los datos procedentes
de las afiliaciones a la Seguridad Social de
agosto, la prevision anual de empleo EPA
para 2015 se reducia en torno a dos
décimas para alcanzar el 2.8%. Para una
descripcién mas prolija de las expectativas
del BIAM sobre el mercado laboral espafiol,

www.uc3m.es/biam

gue incluye su composicion sectorial y la
prevalencia de las diversas formas de
contratacién, puede  consultarse el
apartado ESPANA: MERCADO LABORAL.

En este momento la tasa media de
crecimiento trimestral de la economia
espanola hasta final de afio se sitla en el
0.8%. No obstante, a finales de octubre se
publica la EPA del tercer trimestre del afio,
indicador de referencia para nuestras
estimaciones del Consumo Privado y, con
una influencia capital en las previsiones del
PIB. Junto con el informe pormenorizado
sobre el mercado laboral espafiol, el
préximo numero del BIAM actualizara sus
previsiones de crecimiento para la
economia espafiola que en este momento
se sitian en un 3.2% (+0.3) para 2015y
un 2.9% (£1.4) para 2016. Con los datos
EPA y sus previsiones actualizadas se
podra aquilatar con mayor precision mejor
esta detectada desaceleracion. Asimismo
se publicaran las  previsiones de
crecimiento desglosadas por Comunidades
Autonomas, y se ampliara el horizonte de
prevision hasta el afio 2017. Todo ello
permitird obtener una prevision ya muy
rica sobre el cierre de 2015.

4
Est

ste escenario con
datos de inflacion
negativos o muy
cercanos a cero,
sin embargo, no
puede como
deflacionista. No
proviene de un
descenso
generalizado en
todos los precios,
sino solo en los de
unos articulos
concretos que no
superan el 20% del
IPC o el IPCA.

El PIB espaniol ha
crecido a una tasa
media del 1.0%
trimestral en los
dos primeros
trimestres de 2015.
Este crecimiento ha
estado impulsado
por el Consumo
Privado, que ha
crecido a un 0.9%
trimestral en
promedio,
sostenido por la
expansion del
empleo y el
subsecuente
incremento en la
remuneracion a los
asalariados, que
habria crecido por
encima del 1%.

A

Octubre 2015



II. EURO AREA

Las previsiones de crecimiento para la Euro Area
en 2015 se revisan al alza hasta el 1.7% (£0.8)
por la evolucion del consumo y las
exportaciones. Para el aiio 2016 se mantiene el
1.7% (£1.2) anterior.

El IPI de la Euro Area sorprendié nueve décimas
al alza en julio. Los prondsticos para 2015y 2016
son del 1.9% (+1.5) y del 1.8% (+2.2)
respectivamente.

La inflacion anual de la Euro Area en agosto se
reduce hasta el 0.1%. La inflacion media
esperada se revisa a la baja hasta el 0.1%

(£0.12) para 2015y 1.3% (+0.92) para 2016.

Cuadro II.1

PRINCIPALES VARIABLES E INDICADORES EN LA EURO AREA
Tasas anuales medias de crecimiento
2011 2012 2013 2014 - redicciones
2015 2016
PIB pm.! 1.7 -0.7 -0.2 0.9 (11(;.78) (:]'“72)
Consumo privado -0.1 -1.2 -0.6 0.9 1.9 1.5
Consumo final AA.PP. -0.2 -0.1 0.2 0.6 1.0 1.0
Formacion bruta de capital fijo 1.8 -3.4 -2.6 1.3 2.0 1.5
8 Construccion 0.3 -4.4 -3.6 -0.4 0.5 0.6
H Maquinaria y bienes de equipo 3.4 -5.2 -1.6 4.5 4.2 3.6
E Otros 04 1.0 2.6 2.9 0.1 11
8 |contribucién Demanda Doméstica 0.8 -2.1 -0.6 0.9 1.6 1.5
Exportacion de Bienes y Servicios 6.8 2.9 2.1 3.9 5.1 5.2
Importacion de Bienes y Servicios 4.5 -0.7 1.4 4.2 52! 5.0
Contribucion Demanda Externa 0.9 1.4 0.3 0.0 0.1 0.3
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesc 1.3 -4.1 3.5 3.3 0.5 0.7
Industria 3.0 -0.8 -0.3 0.6 1.7 23
ﬂ Industria manufacturera 4.8 -1.7 0.0 1.3 1.8 3.0
i Construccion -2.8 -5.9 -3.2 -0.8 0.3 0.8
E Servicios 1.8 0.1 0.0 1.1 1.6 1.7
S Servicios de mercado 22 00 00 12 20 19
Admon. Pdblica, sanidad y educacior 0.7 0.3 0.0 0.8 0.5 1.1
Impuestos 0.9 -2.6 -1.1 0.8 1.9 0.6
Precios (IPCA 2)
0.1 1.3
Total 16 11 11 21 (£0.1) (+0.9)
Subyacente 1.5 1.4 1.1 1.0 0.8 11
Alimentos elaborados 1.4 1.4 0.9 1.2 0.7 1.9
Bienes industriales no energéticos 0.4 0.9 0.5 0.4 0.2 0.4
Servicios 2.4 1.9 1.5 1.5 il 1.2
Residual 2.0 -0.3 1.2 7.4 =-3.3 215
Alimentos no elaborados 1.4 2.0 0.0 1.8 1.6 1.6
Energia 2.7 -2.6 2.4 13.0 -6.6 3.1
indice de produccién industrial (excluyéndo construccién)?
Total 3.5 -2.5 -0.7 0.9 (11;.9.1) (::"28.2)
Bienes de consumo 1.0 -2.4 -0.4 2.2 1.9 21
Duradero 0.8 -4.7 -3.2 -0.6 1.2 1.4
No duradero 0.9 -2.2 0.0 3.1 1.7 2.2
Bienes de equipo 8.4 -1.0 -0.6 1.8 2.6 35
Bienes intermedios 4.2 -4.4 -1.0 1.2 0.7 1.0
Energia -4.4 -0.1 -0.8 -5.5 2.0 -0.7

La zona sombreada corresponde a predicciones

(1) Entre paréntesis intervalos de confianza al 80%

Fuente: EUROSTAT & BIAM (UC3M)

Fechas:(1) 4 de septiembre de 2015
(3) 14 de septiembre de 2015

(2) 16 de septiembre de 2015

www.uc3m.es/biam

Grafico II1.1

PRODUCTO INTERIOR BRUTO EN LA EURO AREA
Tasas anuales de crecimiento

-2
_4,
_6—
S 8 8583229938 8
o o o o o o o o o o o o o
(o] o o o~ o~ o o~ o o o~ o~ o (o]
— Informe anterior —— Actual

Grafico II.2

PRODUCTO INTERIOR BRUTO EN LA EURO AREA Y
CONTRIBUCIONES DE LA DEMANDA NACIONALY
EXTERNA A SU CRECIMIENTO
4 - Tasas de crecimiento interanual
2 4
0 e
_2 4
_4 -4
-6 T T — T T T — T T |
8 8 5 8 8 8 2 94 9 % 8 3
o o o o o o o o o o o
o~ (o] o o o o~ (o] o o o o o
Demanda nacional === Demanda externa —<— PIB

Grafico I1.3

INFLACION TOTAL EN LA EURO AREA
Tasas anuales de crecimiento

T T T
_1-
8 8 b 8 839 2N aF9g
o O O O O O O o o o o o
N &N N &N &N &N AN N NN NN

— Informe anterior —— Actual

Grafico I1.4

INDICE DE PRODUCCIQN INDUSTRIAL EN LA EURO
AREA
Tasas anuales de crecimiento

_57

-10 -

-15 4

-20

-25 -
S 88583z =29 89 %498
o O O O O O O O O o o o o
N AN &N &N &N &N &N &N &N &N N N N

Informe anterior Actual

Octubre 2015



IL. Euro Area
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I1.1. Euro Area. Predicciones Macroeconémicas

II.1. PREDICCIONES MACROECONOMICAS

La tasa de crecimiento de la Euro Area en
el segundo trimestre de 2015 fue del
0.4%, situandose una décima por debajo
de las previsiones del BIAM. La tasa anual
resultante alcanzo 1.5%.

La sorpresa a la baja se fundamenté en el
descenso trimestral de la Formacion Bruta
de Capital Fijo, que retrocedié 0.4 puntos
porcentuales, cuando se habia previsto un
crecimiento de 0.9 pp. Tal descenso se
origina fundamentalmente en un
crecimiento de la Construccion muy inferior
al esperado.

Las Exportaciones, por su parte,
experimentaron también un crecimiento
mayor al predicho, afectadas muy
plausiblemente por el favorable tipo de
cambio del euro. La sorpresa al alza en
Exportaciones permitid que la aportacion
desde el Sector Exterior fuese dos décimas
mas alta de los 0.1 puntos porcentuales
esperados.

Los hechos econdmicos destacados y la
informacion relativa al tercer trimestre
perfilan un escenario econdémico para la
Euro Area en la parte final de 2015,
caracterizado por los siguientes elementos:

La ralentizacion en el crecimiento de la
economia China, que se situd en un 7% en
el segundo trimestre, y que provoco la
actuacién de las autoridades monetarias de
aquel pais para devaluar el yuan y ganar
competitividad.

El subsiguiente descenso de los precios
internacionales del crudo, cuyo precio
descontado por los mercados de futuros,
se ha reducido aproximadamente un 20%
en todo el horizonte de previsién.

Teniendo en cuenta esta informacion, mas
los datos actualizados de la contabilidad
nacional, las perspectivas de crecimiento
para la Euro area se revisan al alza dos
décimas hasta el 1.7% (£0.8) en 2015 y se
mantienen, también en el 1.7% (%1.2)
para 2016.

Las revisiones de los prondsticos previos
mas relevantes han sido como sigue:

Por el lado de la demanda se revisan al
alza dos décimas la prevision para el

www.uc3m.es/biam

Consumo Privado en 2015 y 2016, pasando
aun 1.7% y un 1.5% respectivamente. El
desempefio algo superior al esperado en el
segundo trimestre junto, sobre todo a los
menores precios proyectados para el
crudo, son los factores que las sustentan,
asi como el mantenimiento de los tipos de
interés en niveles bajos y las moderadas
tasas de aumento del empleo.

La inversidon en cambio se revisa a la baja
en vista de la sorpresa negativa en el
segundo trimestre. El prondstico actual es
de un crecimiento del 2.0% para el ano
2015 y un 1.5% para el afio 2016,
suponiendo respectivamente dos décimas y
1.9 puntos menos que las predicciones
previas. El agregado que mas se revisa a la
baja es Construccién, para el que se prevé
un crecimiento del 0.5% en 2015 y del
0.6% en 2016, frente a 1.2% y el 2.8%
que presentaban las previsiones anteriores.
La inversidn en Bienes de Equipo y en
Otros Activos, en cambio no varia de
manera sustancial.

El agregado restante de demanda interna,
Consumo de las Administraciones Publicas,
mantiene exactamente las perspectivas
anteriores: crecimiento previsto del 1.0%
para ambos afios, 2015 y 2016.

El resultado conjunto para la demanda
interna apenas varia respecto al escenario
anterior, debido a que las revisiones al alza
y a la baja se compensan en su mayor
parte. Se prevé una aportacion al
crecimiento de 1.6 puntos porcentuales en
2015 vy 1.5 en 2016, lo que supone
mantener el prondstico para este afio y
revisarlo una décima a la baja el que viene.

Por parte de la demanda externa tanto
Importaciones como Exportaciones
aumentan sus expedtativas. En el caso de
las Importaciones se pasa a prever un
crecimiento del 5.2% en 2015 y un 5.0%,
6 y 4 décimas mas, respectivamente, que
el escenario anterior. El aumento del
Consumo Privado inducido por los mejores
precios del crudo es el responsable de esta
revision.

El prondstico para las Exportaciones
también se revisa al alza, 1.1 y 1.2 puntos

A
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I1.1. Euro Area. Predicciones Macroeconémicas

porcentuales respectivamente para 2015 y
2016 hasta alcanzar el 5.1% vy el 5.2%.

A pesar de que el escenario internacional
en la segunda parte de 2015 puede
calificarse como algo mas desfavorable que
el que se ha presentado en el primer
semestre, por el momento esta impresion
cualitativa no se ha dejado sentir en las
variables que se usan en las previsiones. El
tipo de cambio euro ddlar y sus
cotizaciones futuras no han reaccionado al
nuevo contexto, estando los actuales
niveles descontados por los mercados, 1.07
ddlares por euro en diciembre de 2015 y
1.1 ddlares por euro en diciembre de 2016
muy cerca de los que se registraban a
finales del primer trimestre de este afio.

www.uc3m.es/biam

Derivado de lo anterior, la aportacion de
las exportaciones netas mejora
ligeramente. Se prevé que aporten una
décima al crecimiento en este afio y tres
décimas en 2016.

Las presentes predicciones apuntan un
crecimiento del 0.7% trimestral para el
periodo de julio a septiembre, que habria
estado basado sobre todo en factores
internos. La llegada de nueva informadon
procedente de los indicadores permitira en
Su caso reajustar el pronostico.

A
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II.1. Euro Area. Predicciones Macroeconémicas. PIB 9

PRODUCTO INTERIOR BRUTO EN LA EURO AREA: DEMANDA

Cuadro II.1.1

PRODUCTO INTERIOR BRUTO Y SUS COMPONENTES EN LA EURO AREA
Gasto en Formacion Bruta de Capital Fijo
Consumo Final Constru  Magquinaria y Demanda ExP;i':::':n de | Im p:i;t:ecslon 9 bemanda PIB
. c- bienes de Otros Interna (1) Serviciovs Servicioys Externa (1) real
Privado AAPP cién equipo
@ 2011 -0.1 -0.2 0.3 3.4 0.4 1.8 0.8 6.8 4.5 0.9 1.7
g w | 2012 -1.2 -0.1 -4.4 -5.2 -1.0 -3.4 -2.1 2.9 -0.7 1.4 -0.7
E E 2013 -0.6 0.2 -3.6 -1.6 -2.6 -2.6 -0.6 2.1 1.4 0.3 -0.2
9 E 2014 0.9 0.6 -0.4 4.5 2.9 1.3 0.9 3.9 4.2 0.0 0.9
2 2015 1.9 1.0 0.5 4.2 0.1 2.0 1.6 5.1 5.2 0.1 1.7 (£0.8)
= 2016 1.5 1.0 0.6 3.6 1.1 1.5 1.5 5.2 5.0 0.3 1.7 (£1.2)
I -1.4 -0.2 -5.9 -6.6 -1.8 -5.0 -1.9 1.4 -0.7 0.8 -1.1
M I -0.8 0.0 4.5 -2.6 3.4 -3.7 0.8 2.2 1.1 0.4 0.4
& m. -05 0.4 2.3 0.5 -3.2 1.5 0.0 1.8 2.2 -0.1 0.1
v 0.3 0.4 -1.6 2.5 -2.0 0.1 0.6 3.2 2.9 0.1 0.7
I 0.7 0.5 1.5 6.0 2.1 2.5 1.2 3.7 4.1 -0.1 1.1
m T I 0.7 0.6 -1.0 4.9 2.7 1.2 0.8 3.2 3.7 -0.2 0.7
::' ] 111 1.0 0.6 -1.8 4.9 3.5 0.7 0.7 4.3 4.0 0.1 0.8
g v 1.3 0.8 -0.4 2.5 3.2 0.8 1.1 4.3 4.9 -0.2 0.9
: 1 1.8 1.1 0.1 3.5 0.1 1.9 1.4 4.7 5.5 -0.2 1.2
& |m o 2.0 1.0 0.6 4.4 0.6 1.9 1.5 5.2 5.2 0.0 1.6
FRm 19 1.0 11 42 0.5 2.4 1.9 5.0 4.9 0.1 2.0
v 1.8 1.0 0.4 4.8 0.4 1.9 1.9 5.4 53 0.1 2.0
I 1.5 1.0 -0.5 4.0 13 0.8 1.6 5.6 4.9 0.3 1.9
S i § 1.5 1.0 1.0 3.5 2.0 1.9 1.8 5.2 5.2 0.1 1.9
] III 1.5 1.0 0.9 3.4 0.5 15 15 5.0 5.0 0.1 1.6
v 1.5 1.0 1.2 3.5 0.4 1.7 1.5 4.9 4.9 0.1 1.6
Cuadro II1.1.2
PRODUCTO INTERIOR BRUTO Y SUS COMPONENTES EN LA EURO AREA
Gasto en Formacion Bruta de Capital Fijo
Consumo Final Constru Ma_quinaria y Demanda Exp;ir:::lso; de Imp;i;t::s'o; de Demanda PIB
privado  AAPP F,- blene.s de Otros Interna (1) Servicios Servicios Externa (1) real
cion equipo
a 2011 -0.1 -0.2 0.3 3.4 0.4 1.8 0.8 6.8 4.5 0.9 1.7
-gl wn | 2012 -1.2 -0.1 -4.4 -5.2 -1.0 -3.4 -2.1 2.9 -0.7 1.4 -0.7
‘Zt E 2013 -0.6 0.2 -3.6 -1.6 -2.6 -2.6 -0.6 2.1 1.4 0.3 -0.2
!2 E 2014 0.9 0.6 -0.4 4.5 2.9 1.3 0.9 3.9 4.2 0.0 0.9
ﬁ 2015 1.9 1.0 0.5 4.2 0.1 2.0 1.6 5.1 5.2 0.1 1.7 (£0.8)
= 2016 1.5 1.0 0.6 3.6 1.1 1.5 1.5 5.2 5.0 0.3 1.7 (£1.2)
I -0.3 0.1 -2.4 -2.8 -2.2 -2.1 -0.3 0.1 -0.2 0.1 -0.2
o I 0.2 0.1 0.9 1.9 -0.2 1.0 0.3 1.6 1.6 0.1 0.4
] 111 0.2 0.2 0.8 1.1 -0.1 0.7 0.5 0.5 1.4 -0.3 0.2
v 0.2 0.0 -0.8 2.3 0.5 0.5 0.0 0.9 0.1 0.3 0.3
4] I 0.1 0.2 0.6 0.5 1.9 0.3 0.3 0.6 0.9 -0.1 0.2
3 E II 0.2 0.2 -1.6 0.9 0.4 -0.4 0.0 1.1 1.2 0.0 0.0
l‘z N III 0.5 0.2 -0.1 1.1 0.7 0.3 0.3 1.6 1.7 -0.1 0.3
E v 0.5 0.2 0.7 0.0 0.2 0.6 0.3 0.9 0.9 0.0 0.3
] I 0.6 0.5 1.1 1.5 -1.2 1.3 0.7 1.0 1.5 -0.2 0.5
; - 0.4 0.1 -1.1 1.7 -0.3 -0.4 0.1 1.6 1.0 0.3 0.4
é ] III 0.4 0.2 0.4 0.9 1.8 0.8 0.7 14 14 0.0 0.7
L v 0.4 0.2 0.0 0.6 0.2 0.2 0.3 1.3 1.3 0.0 0.4
I 03 0.5 0.2 0.7 -0.3 0.2 0.4 1.2 1.2 0.0 0.4
S o o4 0.1 0.4 1.3 0.5 0.7 0.4 1.2 1.2 0.0 0.4
2 II1 0.4 0.2 0.3 0.8 0.2 0.4 0.4 1.2 1.2 0.0 0.4
v 0.4 0.2 0.3 0.7 0.1 0.4 0.3 1.2 1.2 0.0 0.4

Datos ajustados de estacionalidad y calendario. La zona sombreada corresponde a valores que son predicciones
*Crecimiento del trimestre de referencia respecto al trimestre inmediatamente anterior
(1) Contribuciones al crecimiento del PIB

(2) Entre paréntesis intervalos de confianza al 80%
Fuente: EUROSTAT & BIAM (UC3M)
Fecha: 4 de septiembre de 2015

www.uc3m.es/biam Octubre 2015
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PRODUCTO INTERIOR BRUTO EN LA EURO AREA: OFERTA

10

Cuadro II1.1.3
PRODUCTO INTERIOR BRUTO Y SUS COMPONENTES EN LA EURO AREA
Agricultura, Industria Servicios
sﬁ:il::?l‘liti':: ,y Industria Construccién Servicios de Adr:;’):i.d:‘i;b‘llica, Impuestos | PIBreal
pesca manufacturera mercado educacién
g 2011 1.3 4.8 3.0 -2.8 2.2 0.7 1.8 0.9 1.7
g wn | 2012 -4.1 -1.7 -0.8 -5.9 0.0 0.3 0.1 -2.6 -0.7
E E 2013 3.5 0.0 -0.3 -3.2 0.0 0.0 0.0 -1.1 -0.2
'2 E 2014 3.3 1.3 0.6 -0.8 1.2 0.8 1.1 0.8 0.9
ﬁ 2015 0.5 1.8 1.7 0.3 2.0 0.5 1.6 1.9 1.7 (+0.8)
= 2016 0.7 3.0 28] 0.8 1.9 1.1 1.7 0.6 1.7 (+1.2)
I -2.2 -1.3 -0.6 -6.1 0.4 0.3 0.4 -2.3 -1.1
o I -4.2 -1.6 -0.5 -5.9 0.0 0.3 0.1 -3.0 -0.4
& m -5.0 -1.6 0.7 -5.4 -0.2 0.2 0.1 2.7 -0.1
v -5.1 -2.2 -1.3 -6.3 -0.3 0.3 -0.1 -2.5 0.7
I 0.5 -1.4 -1.3 -5.7 -0.7 -0.1 -0.6 -2.6 1.1
8 | o 3.0 -0.2 -0.7 -4.0 0.1 0.1 -0.1 0.9 0.7
g ] III 4.3 -0.4 -0.8 -2.1 0.2 0.1 0.2 -0.4 0.8
5 v 6.4 2.2 1.4 -0.9 0.6 0.3 0.5 -0.6 0.9
[7) I 0.4 0.5 0.9 -0.9 1.7 0.2 1.3 2.0 1.2
§ = 0.4 1.4 1.5 0.1 1.9 0.3 1.5 1.9 1.6
+ |& III -0.4 23 21 11 2.1 0.6 1.7 2.3 2.0
v 1.8 28 25 0.7 2.1 0.9 1.8 1.2 2.0
I 0.7 2.6 2.1 0.1 2.0 1.3 1.8 1.4 1.9
S 1 0.8 3.3 2.6 11 2.0 1.3 1.8 0.5 1.9
8 II1 0.7 3.0 23 0.9 1.8 1.0 1.6 0.3 1.6
v 0.6 3.1 23 1.1 1.8 0.9 1.6 0.3 1.6
Cuadro I1.1.4
PRODUCTO INTERIOR BRUTO Y SUS COMPONENTES EN LA EURO AREA
Agricultura, Industria Servicios
sig::il::?l‘ljtil::,y Industria Construcciéon Servicios de Adl:::i.d :‘t'(ljb;ica, Impuestos | PIBreal
pesca manufacturera mercado educacién
ﬂ 2011 1.3 4.8 3.0 -2.8 2.2 0.7 1.8 0.9 1.7
Xy | 2012 -4.1 1.7 -0.8 -5.9 0.0 0.3 0.1 2.6 -0.7
‘Zt E 2013 3.5 0.0 -0.3 -3.2 0.0 0.0 0.0 -1.1 -0.2
2 g 2014 3.3 1.3 0.6 -0.8 1.2 0.8 1.1 0.8 0.9
ﬁ 2015 0.5 1.8 1.7 0.3 2.0 0.5 1.6 1.9 1.7 (£0.8)
= 2016 0.7 3.0 2.3 0.8 1.9 1.1 1.7 0.6 1.7 (£1.2)
I 2.2 0.4 0.4 -1.7 -0.3 -0.4 -0.3 -1.0 -0.2
a1 1.0 0.8 0.4 0.6 0.4 0.2 0.3 0.7 0.4
& 111 0.6 0.2 0.1 0.5 0.3 0.2 0.3 -0.1 0.2
v 2.5 0.8 0.5 -0.2 0.2 0.3 0.2 -0.2 0.3
ﬂ I 0.8 0.7 0.1 0.3 0.4 0.3 0.3 -0.1 0.2
5 E I 0.0 -0.5 -0.2 -1.6 0.2 0.1 0.1 0.9 0.0
'(71 N I 1.2 0.1 0.2 -0.6 0.4 0.1 0.3 -0.1 0.3
g v -2.0 0.1 0.0 0.5 0.5 0.1 0.4 1.2 0.3
E I 1.3 0.8 0.9 0.8 0.6 0.0 0.5 -0.1 0.5
w |9 1 0.0 0.5 0.4 -0.6 0.4 0.1 0.3 0.9 0.4
§ R m 0.3 1.0 0.8 0.5 0.6 0.5 0.6 0.3 0.7
L v 0.2 0.5 0.4 0.0 0.5 0.4 0.4 0.1 0.4
I 0.2 0.6 0.5 0.2 0.5 0.3 0.4 0.1 0.4
S 0.1 11 0.9 0.4 0.4 0.2 0.4 0.0 0.4
S m 0.2 07 05 03 05 0.2 04 0.1 0.4
v 0.2 0.6 0.4 0.2 0.5 0.2 0.4 0.1 04

Datos ajustados de estacionalidad y calendario. La zona sombreada corresponde a valores que son predicciones
Entre paréntesis intervalos de confianza al 80%

*Crecimiento del trimestre de referencia respecto al trimestre inmediatamente anterior
Fuente: EUROSTAT & BIAM (UC3M)
Fecha: 4 de septienbre de 2015

www.uc3m.es/biam
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INDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL EN LA EURO AREA

Cuadro II.1.5

INDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL Y SECTORES EN LA EURO AREA
Consumo
Bienes de Bienes . Total
Duradero No Duradero Total Equipo Intermedios Energia sin energia TOTAL
. 2011 0.8 0.9 1.0 8.4 4.2 4.4 4.5 3.5
E 2012 4.7 2.2 2.4 -1.0 4.4 0.1 2.7 2.5
g‘g 2013 3.2 0.0 0.4 0.6 -1.0 0.8 0.7 0.7
2 8 | 2014 0.6 3.1 2.2 1.8 1.2 5.5 1.6 0.9
S| 2015 1.2 1.7 1.9 2.6 0.7 2.0 1.9 1.9 (+1.1)
= 2016 1.4 2.2 21 35 1.0 -0.7 2.1 1.8 (£2.2)
2017 1.4 2.2 2.1 4.0 1.3 -0.4 2.5 2.2 (+2.7)
I 4.2 0.4 -0.7 3.6 3.5 0.9 2.6 2.2
® oI 3.7 0.1 0.6 0.2 2.0 0.9 -1.0 -1.0
& 1m 3.3 0.5 -0.9 -1.4 0.7 2.1 0.9 1.1
v -1.8 0.9 0.6 2.6 2.4 -1.3 1.9 1.5
I 0.1 2.9 1.8 4.1 3.2 9.5 3.1 1.5
@ T u 0.8 4.0 3.0 0.9 1.4 5.2 1.8 1.1
S (8 m 2.5 2.6 1.4 1.5 0.4 3.1 0.9 0.5
z v 0.6 2.9 2.5 0.9 0.4 3.2 0.8 0.3
9 I 0.1 2.7 2.5 1.1 0.1 4.6 1.2 1.6
N 2.1 0.7 1.1 2.7 0.8 -1.0 1.8 1.6
F IR m 21 1.8 2.5 3.1 0.8 23 2.4 2.4
v 0.8 1.8 1.7 3.3 13 1.5 2.1 2.0
I 1.4 1.8 1.8 3.1 0.6 -1.6 1.3 0.9
S n 11 2.5 2.3 3.7 0.9 1.4 2.4 2.3
S m 1.7 2.2 21 3.6 1.1 -2.0 2.2 1.8
v 1.6 2.2 2.2 3.8 1.2 -0.6 24 2.1

* Crecimiento del trimestre respecto al trimestre del afio anterior. Entre paréntesis intervalos de confianza al 80%
La zona sombreada corresponde a valores que son predicciones

Fuente: EUROSTAT & BIAM (UC3M)

Fecha: 14 de septienbre de 2015

www.uc3m.es/biam Octubre 2015
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INDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL EN LA EURO AREA

Cuadro I1.1.6

INDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL EN LA EURO AREA
Tasas anuales de crecimiento
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Enero 2.1 6.0 -1.9 2.3 2.0 0.6 1.0
Febrero 4.3 8.0 -2.0 -2.9 2.2 1.9 0.6
Marzo 7.6 6.3 2.1 -1.5 0.5 2.1 1.2
Abril 8.9 5.5 2.8 0.7 1.9 0.8 27
Mayo 8.7 4.5 2.6 -1.8 0.5 2.3 1.9
Junio 8.6 2.4 -2.0 -0.4 0.8 1.6 2.2
Julio 7.9 4.1 2.7 -1.8 1.7 2.4 1.6
Agosto 8.9 5.5 -1.3 -1.6 -0.6 23 1.7
Septiembre 6.2 1.9 -2.6 0.2 0.3 25 21
Octubre 7.2 0.3 3.0 0.4 0.8 2.6 2.0
Noviermbre 8.3 0.3 3.9 2.7 0.7 2.4 21
Diciembre 9.2 -1.5 -2.3 1.5 0.9 0.9 2.1

* Datos ajustados de efecto calendario

La zona sombreada corresponde a valores que son predicciones
Fuente: EUROSTAT & BIAM (UC3M)

Fecha: 14 de septiembre de 2015

Cuadro I1.1.7 Cuadro I1.1.8
ERRORES IPI EN LA EURO AREA ERRORES IPI EN LA EURO AREA
Tasas mensuales de crecimiento, julio 2015 Tasas anuales de crecimiento, julio 2015
Pesos o A Revision Pesos ~ | ARevisien
Observado | Prediccion | EUROSTAT  Error Observado | Predicciéon | EUROSTAT  Error
(Base 2010) (Base 2010) 5 3 .
1 ) 3) (4 (5) o) (] 3) ) (5
W jun.-15 jun.-15
Consumo duradero 3 -2.2 -2.2 0.0 0.0 Consumo duradero 3 2.6 2L 0.0 0.4
Consumo no duradero 20 0.9 1.0 0.0 0.2 Consumo no duradero 20 1.7 1.6 0.0 0.1
CONSUMO TOTAL 24 0.5 0.6 0.0 -0.1 | |CONSUMO TOTAL 24 23 2.2 00 01
Equipo 28 33 3.9 0.0 05 Equipo _ 28 2.2 1.3 0.1 0.8
Intermedios 36 0.2 0.0 0.0 0.2 Lntern:nedlos 36 0.? g: gg 2.2
Energia 12 9.4 44 0.0 5.0 Tg?’/ff‘ 12 5'4 32 = O'Z
TOTAL 100 -0.2 0.1 0.0 0.1 100 : . ' :

(4) La serie de Produccion Industrial es revisada mensualmente.
(5) El Error se calcula como la diferencia entre la columna (2) y (3).
Fuente: EUROSTAT & BIAM (UC3M)

Fecha: 14 de septiembre de 2015

Cuadro I1.1.9

CAMBIO EN LAS PREDICCIONES DEL IPI DE LA EURO
AREA
Tasa anual media de 2015
Predicciones con el dato observado de:
jun.-15  jun.-15 Cambio
Consumo duradero 1.0 1.2 0.2 K
Consumo no duradero 1.7 1.7 0.1 T
CONSUMO TOTAL 1.8 1.9 0.1 o
Equipo 2.2 2.6 0.4 o
Intermedios 0.6 0.7 0.2 T
Energia 1.0 2.0 1.0 T
TOTAL 1.5 1.9 0.4 T

Fuente: EUROSTAT & BIAM (UC3M)
Fecha: 14 de septiembre de 2015

www.uc3m.es/biam Octubre 2015
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I1.2. INFLACION

El IPCA de la Euro Area crecié un 0.1%
anual en el mes de agosto, una décima
menos que la observada en el mes de julio.
La cifra ha sido 4 décimas inferior al 0.5%
predicho por el BIAM.

En lo que respecta a la tasa mensual, los
precios en agosto han descendido un 1.2%
frente al mes anterior (Cuadro II.2.5).

La sorpresa a la baja se origina en el
comportamiento de la energia, que
descendié un 7.2% anual frente al 2.8%
previsto. No obstante este 2.8% se debe
en gran medida a un error humano a la
hora de introducir los datos en el modelo
de prevision, lo cual origina el
desacostumbrado volumen de la sorpresa,
mas de 4 veces el error histdrico
observado. El error a la baja en Energia,
por otra parte se vio parcialmente
compensado por la sorpresa al alza
observada en la Alimentacion No
Elaborada. Asimismo, no se observan
sorpresas significativas en ninguno de los
demas los grupos especiales (Cuadro
11.2.2).

Cuadro I1.2.1

INFLACION EN LA EURO AREA*

Tasas anuales Tasas anuales medias

IPCA 2015 2014 2015 2016 2017
Ago Sep
Subyacente 0.9 0.9 0.9 0.8 1.1 i,
81.71% : (£0.13) ) (£0.07) (£0.5) (+0.58)
Total 01 0 0.4 0.1 1.3 1.2
100% ' (£0.14) . (£0.12) (+0.92) (+0.97)

* En sombreado las predicciones con intervalos de
confianza al 80% de significacion calculados a partir de
errores historicos.

Fuente: EUROSTAT & BIAM (UC3M)

Fecha: 16 de septiembre de 2015

Grafico I1.2.1

TASA ANUAL DE INFLACION EN LA EURO AREA Y
CONTRIBUCIONES DE LOS PRINCIPALES
COMPONENTES

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

== Energia
R Subyacente

Alimentos no elaborados
—o— Inflacién total

Fuente: EUROSTAT & BIAM (UC3M)
Fecha: 16 de septiermbre de 2015

www.uc3m.es/biam

Tal como se anticipaba en el informe del
IPCA de julio, se ha operado un cambio
significativo en el escenario
macroecondmico que condiciona el final de
2015: la desaceleracién de la economia
China hasta situar sus expectativas de
crecimiento en el entorno del 7.0% como
media de 2015. A consecuencia de ello se
ha producido un descenso generalizado en
el precio de las materias primas, cuya
duracion e intensidad estd un por
determinar, pero que, por el momento, han
situado los precios futuros del crudo un
20% mas bajos que los observados a
principios de julio.

El prondstico sobre la inflacion de los
productos energéticos se sitla en este
momento en un 6.6% negativo para la
media de 2015, frente al 4.8% negativo
gue se calculaba con los datos de inflacidn
de julio.

Esta dindmica en cambio no ha afecta a la
inflacion subyacente por el momento, para
la cual se prevé una media del 0.8%
(£0.07) en 2015; 1.1% (£0.50) para 2016
y 1.0% (£0.58) en 2017.

El prondstico para la inflacion general, en
cambio, si se ve revisado a la baja hasta el
0.1% (£0.12) en 2015; sin embargo la
revision es al alza hasta 1.3% (£0.92)
para 2016 y permanece en el 1.2%

(£0.98) anterior para 2017 (Cuadro
11.2.1).

Para el mes de septiembre se prevé una
inflacion  anual del 0.0% (+0.14),

manteniendo esta tasa en octubre, y un
0.2% muy cercano en noviembre. Se prevé
gue la infladén aumente de 4 décimas en

Grafico 11.2.2

INFLACION EN LA EURO AREA
Tasas anuales de crecimiento

o S|
TN

g
g
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T 888§
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2016

Intervalos de confianza al: 80%
Media (1996-2013): 1.95%

60% ®™40% ®20%

Fuente: EUROSTAT & BIAM (UC3M)
Fecha: 16 de septienbre de 2015
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Los precios de la
energia son los que
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revision, mientras
que €l resto de los
grupos,
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Servicios,
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diciembre sobre el dato de noviembre Cuadro I1.2.2 ( \

debido al final del efecto escalon de los INFLACION EN LA EURO AREA
precios del crudo (Cuadro II.2.3). Tasas anuales, agosto de 2015
. . indice de Precios al
El nuevo escenario de precios, muy Consuro Armonizado ey | Observado Prediccién "oy 210° @
cercanos a cero, aleja la posibilidad de — ITCbA - =
« . . . 4 imentos elaborados . . . .

revisiones al alza en los tipos de interés en Tabaco ot | 340 [NEEE

lo que resta de 2015. A tenor de las Aliventos eborados oo 2 0 0c o010

expectativas parece mas probable que excluyendo tabaco ' ' '

movimientos en este sentido se produjesen  [Manufacturas 266.60 . 0.38 034 £021

ya en e| aﬁo préximo_ Servicios 427.76 1.24 1.17 +0.14
SUBYACENTE 817.08: 0.90 0.86 +0.13
Alimentos no elaborados ~ 74.85 | 2.36 L2 +0.72
Energia 108.07 -7.16 -2.85 +0.86
INFLACION RESIDUAL 182.92 -3.32 -1.12 +0.57
INFLACION TOTAL 1000 0.13 0.50 +0.12

* Intervalos al 80% construidos a partir de errores historicos

Grafico I1.2.3 Cuadro I1.2.3
A e LA SJRO AREA PROBABILIDADES DE QUE LAS PREDICCIONES
30 DEL IPCA TOTAL ANUAL DE LA EURO AREA
25 | ESTEN POR DEBAJO DEL 1% y 1.5%
2.0 f‘\\
159 waW Prob Prob
10 (IPCA_EA<1) |(IPCA_EA<1.5)
0.5 1 Enero
ETEPEYEEEEE TR Febrero
SSRI2IERRRRER Marzo
Intervalos de confianza: 80% ®60% M40% W 20% Abril
Media (1996-2013): 1.67% — Mayo
2 |Junio
Fuente: EUROSTAT & BIAM (UC3M) =1
Fecha: 16 de septiembre de 2015
Agosto
, Septiembre |  99.99% 99.99%
Grafico II.2.4 Octubre 99.99% 99.99%
BIENES INDUSTRIALES NQ ENERGETICOSEN LA Noviembre 99.68% 99.99%
. IEURod_AREdA et Diciembre 82.15% 98.71%
. asas anuales medias de crecimento Enero 33.450/0 74.060/0
Febrero 49.84% 81.95%
0.9 - Marzo 47.21% 77.17%
Abril 59.97% 83.76%
056 1 Mayo 60.82% 82.71%
3 [3unio 54.12% 76.55%
03 1 & [3ulio 47.87% 70.19%
Agosto 37.80% 59.49%
00 ot Septiembre |  30.93% 51.31%
Octubre 28.74% 48.53%
Fuente: EUROSTAT & BIAM (UC3M) Noviembre 29.69% 49.54%
Fecha: 16 de septiembre de 2015 Diciembre 30.43% 50.63%

Fuente: EUROSTAT & BIAM (UC3M)
Fecha: 16 de septiembre de 2015

o
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Cuadro I1.2.4

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMO ARMONIZADO Y SUS COMPONENTES BASICOS EN LA EURO AREA
Tasas anuales de crecimiento
Subyacente Residual
Alimentos ind?.ltt??asles Intervalo | Alimentos
elaborados Tabaco no Servicios |[TOTAL de no Energia [TOTAL
sin tabaco energéticos conf:aTa elaborados
Pesos 2014 9.9% 2.4% 26.7% 42.8% | 81.7% 80% 7.5% 10.8% | 18.3%
2007 2.3 4.5 1.0 2.5 2.0 3.0 2.6 2.8 2.1
-l 2008 6.8 3.2 0.8 2.6 2.4 3.5 10.3 7.3 3.3
g 2009 0.2 4.7 0.6 2.0 1.3 0.2 -8.1 -4.5 0.3
Z 2010 0.2 5.5 0.5 1.4 1.0 1.3 7.4 | 47 | 16
s 2011 2.8 5.1 0.8 1.8 1.7 1.8 11.9 7.6 2.7
a 2012 2.6 5.2 1.2 1.8 1.8 3.0 7.6 5.8 2.5
s 2013 1.7 4.4 0.6 1.4 1.3 3.5 0.6 1.8 1.4
% 2014 0.8 3.1 0.1 1.2 0.9 -0.8 -1.9 -1.5 0.4
ﬁ 2015 0.0 3.2 0.2 1.2 0.8 + 0.07 1.6 -6.6 | -3.3 0.1 + 0.12
2016 1.3 4.5 0.4 1.2 11 + 0.50 1.6 3.1 25 1.3 + 0.92
2017 0.9 44 0.4 13 1.0 + 0.58 2.0 1.8 19 1.2 + 0.97
Enero 1.5 3.9 0.2 1.2 1.0 1.3 -1.2 -0.2 0.8
Febrero 1.3 4.1 0.4 1.3 1.1 0.9 -2.3 -1.0 0.7
M arzo 1.2 3.7 0.2 1.1 0.9 -0.1 -2.1 -1.3 0.5
Abril 1.1 3.7 0.1 1.6 1.1 -0.7 -1.2 -1.0 0.7
—_ M ayo 1.0 3.6 0.0 1.1 0.8 -2.1 0.0 -0.9 0.5
8|3 ounio 08 37 01 13 | 08 28 01 | -L1| 05
g & suio 0.8 2.3 0.0 1.3 0.8 -2.6 1.0 | -1.6 | 0.4
g Agosto 0.7 2.1 0.3 1.3 0.9 -2.4 -2.0 -2.2 0.4
!5 Septiembre 0.6 2.3 0.2 1.1 0.8 -0.9 -2.3 -1.7 0.3
E Octubre 0.4 2.5 -0.1 1.2 0.7 0.0 -2.0 -1.2 0.4
@ Noviembre 0.1 2.7 -0.1 1.2 0.7 0.2 -2.6 -1.4 0.3
£ Diciembre 0.1 2.6 0.0 1.2 0.7 -1.0 -6.3 -4.1 -0.2
g Enero -0.1 2.2 -0.1 1.0 | 06 -0.8 9.3 | -5.8 | -0.6
g Febrero 0.0 2.8 -0.1 1.2 0.7 0.4 -7.9 -4.5 -0.3
= M arzo 0.1 2.8 0.0 1.0 0.6 0.7 -6.0 -3.3 -0.1
_g Abril 0.2 3.0 0.1 1.0 0.7 1.3 -5.8 -2.9 0.0
g M ayo 0.0 3.1 0.2 1.3 0.9 2.1 -4.8 -2.0 0.3
o8| Junio 0.1 3.2 0.3 11 | 08 1.9 5.1 | 23 | 02
@[ K[ vuiio 01 35 0.4 12 | 09 14 56 | 28 | 02
E Agosto -0.1 3.5 0.4 1.2 0.9 2.4 -7.2 -3.3 0.1
% Septiembre 0.0 34 0.5 1.2 0.9 + 0.13 23 -8.9 -4.3 0.0 + 0.14
.g Octubre 0.0 3.6 0.4 1.3 0.9 + 0.23 24 -8.6 -4.2 0.0 + 0.37
9 Noviembre 0.2 3.7 0.4 1.3 0.9 + 0.26 23 -6.8 -3.1 0.2 + 0.49
§ Diciembre 0.3 4.0 0.4 1.2 0.9 + 0.30 2.6 -2.9 -0.6 0.6 + 0.60
g Enero 0.3 4.6 0.5 1.3 1.0 + 0.34 2.5 1.5 1.9 1.2 + 0.70
; Febrero 04 4.0 0.6 1.3 1.0 + 0.38 1.8 0.2 0.9 1.0 + 0.79
E M arzo 0.5 4.1 0.7 1.6 1.2 + 043 2.1 -1.2 0.2 1.0 + 0.87
2 Abril 0.5 4.1 0.4 1.2 0.9 + 0.48 1.9 -0.9 0.3 0.8 + 0.96
; M ayo 0.7 4.2 0.4 1.2 1.0 + 0.52 2.0 -1.5 0.0 0.8 + 1.03
% 2 Junio 0.8 4.4 0.3 1.3 1.0 + 0.56 2.5 -1.1 0.4 0.9 + 1.10
2Rl o 0.9 45 0.4 12 | 1.0 059 2.7 00 | 11 | 1.0 +1.16
Agosto 1.0 4.6 0.4 1.2 1.1 + 0.61 2.0 24 2.3 13 + 1.21
Septiembre 1.1 4.6 0.4 1.2 1.1 + 0.63 1.8 4.5 34 1.5 + 1.22
Octubre 1.1 4.6 0.4 1.2 1.0 + 0.65 1.5 5.5 3.8 1.5 + 1.23
Noviembre 1.2 4.6 0.4 1.2 1.0 + 0.67 1.5 5.2 3.7 1.5 + 1.21
Diciembre 1.2 4.7 0.4 1.2 1.1 + 0.67 2.0 4.5 3.5 1.5 + 1.21

La zona sombreada corresponde a valores que son predicciones
Entre paréntesis intervalos de confianza al 80%

Fuente: EUROSTAT & BIAM (UC3M)

Fecha: 16 de septiembre de 2015

www.uc3m.es/biam Octubre 2015
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Cuadro I1.2.5

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMO ARMONIZADO Y SUS COMPONENTES BASICOS EN LA EURO AREA
Tasas mensuales de crecimiento
Subyacente Residual
Alimentos . Bienf}s Alimentos
elaborados Tabaco mdusnt:ales Servicios TOTAL no Energia TOTAL
sin tabaco energéticos elaborados
Pesos 2014 9.9% 2.4% 26.7% 42.8% 81.7% 7.5% 10.8% 18.3%
2013 0.2 0.6 -3.8 -0.5 -1.5 0.8 1.3 1.1 -1.0
g 2014 0.3 0.5 -3.9 -0.4 -1.4 0.6 0.0 0.2 -1.1
S | 2015 0.2 0.2 -3.9 -0.6 -1.5 0.7 -3.2 -1.6 -1.6
2016 0.2 0.7 -3.8 -0.5 -1.4 0.6 1.1 0.9 -1.0
o | 2013 0.2 0.2 0.2 0.4 0.3 -0.1 1.2 0.7 0.4
E 2014 0.0 0.3 0.4 0.5 0.4 -0.4 0.1 -0.1 0.3
S | 2015 0.1 0.9 0.4 0.7 0.5 0.8 1.6 1.2 0.6
- = 2016 0.2 0.4 0.5 0.6 0.5 0.1 0.3 0.2 0.5
8 2013 0.1 0.6 3.8 0.4 1.5 0.6 -0.6 -0.2 1.2
E § 2014 0.0 0.3 3.5 0.2 1.2 -0.5 -0.3 -0.4 0.9
& g 2015 0.1 0.3 3.6 0.0 1.2 -0.2 1.7 0.9 1.1
*2 2016 0.1 0.3 3.8 0.4 14 0.1 0.3 0.2 1.2
g 2013 0.1 0.2 0.5 -0.4 0.0 0.5 -1.0 -0.4 -0.1
.E E 2014 -0.1 0.1 0.4 0.1 0.2 -0.1 -0.1 -0.1 0.2
'g < | 2015 0.0 0.3 0.6 0.1 0.2 0.5 0.1 0.3 0.2
E 2016 0.1 0.4 04 -04 -0.1 0.4 0.4 04 0.0
o 2013 0.2 0.1 0.0 0.3 0.2 1.1 -1.2 -0.3 0.1
g % 2014 0.1 0.1 -0.1 -0.2 -0.1 -0.3 -0.1 -0.1 -0.1
® | = | 2015 -0.1 0.1 0.0 0.2 0.1 0.5 0.9 0.7 0.2
43 2016 0.1 0.3 -0.1 0.3 0.1 0.6 0.3 0.5 0.2
2 2013 0.1 0.1 -0.3 0.3 0.1 0.7 0.1 0.4 0.1
§ -g 2014 -0.1 0.1 -0.4 0.5 0.1 0.0 0.2 0.1 0.1
-3 3 | 2015 0.0 0.2 -0.3 0.2 0.0 -0.2 -0.1 -0.1 0.0
§ 2016 0.1 0.4 -0.4 0.3 0.1 0.2 0.3 0.3 0.1
ug 2013 0.1 1.4 -3.7 1.0 -0.7 -1.0 0.8 0.1 -0.5
; L | 2014 0.1 0.1 -3.7 0.9 -0.7 -0.8 -0.2 -0.5 -0.7
S 1Al 2015 0.0 0.4 -3.6 1.1 -0.6 -1.3 -0.7 -1.0 -0.6
£ 2016 0.1 0.5 -3.5 1.0 -0.6 -1.1 0.3 -0.3 -0.5
E ° 2013 0.0 0.4 0.0 0.3 0.2 -0.9 0.5 -0.1 0.1
8 ‘g 2014 0.0 0.2 0.4 0.3 0.3 -0.7 -0.6 -0.6 0.1
_E 2\ 2015 0.0 0.2 0.3 0.3 0.3 0.2 -2.2 -1.2 0.0
E 2016 0.1 0.2 0.4 0.3 0.3 -0.4 0.2 0.0 0.2
§ g 2013 0.0 0.1 3.4 -0.9 0.6 -1.1 0.5 -0.1 0.5
;)’ g 2014 -0.1 0.3 3.3 -1.1 0.5 0.5 0.1 0.3 0.4
Wl ¥| 2015 0.0 0.2 3.4 -1.1 0.5 0.5 -1.7 -0.8 0.3
é & | 2016 0.0 0.2 3.4 -1.1 0.5 0.3 0.3 0.3 0.5
Z| o | 2013 0.2 0.1 0.6 -0.3 0.1 -0.5 -1.2 -0.9 -0.1
5 -'g 2014 0.0 0.3 0.3 -0.2 0.0 0.3 -0.9 -0.4 -0.1
x g 2015 0.1 0.5 0.3 -0.2 0.0 0.4 -0.7 -0.2 0.0
= 2016 0.1 0.5 0.3 -0.2 0.0 0.0 0.3 0.2 0.0
_;g 2013 0.1 0.0 0.1 -0.1 0.0 0.1 -0.8 -0.4 -0.1
£ | 2014 -0.1 0.2 0.1 -0.2 -0.1 0.3 -1.4 -0.7 -0.2
% 2015 0.1 0.4 0.0 -0.2 -0.1 0.2 0.6 0.4 0.0
Z | 2016 0.1 0.4 0.0 -0.2 -0.1 0.3 0.3 0.3 0.0
o | 2013 0.0 0.1 -0.3 0.6 0.2 1.3 0.6 0.9 0.3
'E 2014 -0.1 0.0 -0.2 0.7 0.3 0.1 -3.3 -1.9 -0.1
-g 2015 0.0 0.3 -0.3 0.7 0.3 0.4 0.9 0.7 0.3
8 | 2016 0.0 0.3 -0.3 0.7 0.3 0.9 0.2 0.5 0.3

La zona sombreada corresponde a valores que son predicciones
Fuente: EUROSTAT & BIAM (UC3M)
Fecha: 16 de septienmbre de 2015

www.uc3m.es/biam Octubre 2015
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Cuadro I1.2.6

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMO ARMONIZADO DE PAISES DE LA EURO AREA
Y DEL REINO UNIDO, SUECIA Y DINAMARCA

Euro Area
© © - 8 © g\ -8 I
o5 5 8 5§38 % 85 ¢ £ 3538 ¢ 548 % 2|2 5 ¢
Zlg ¢ w r @ < 9 2 & & E, ° X O J uw E’ 7] g
-

Pesos 2014 % 27.7 2066 7.7 12.0 50 3.6 33 26 24 19 14 07 04 03 02 02 02 0.1
2007 21 (23 16 20 27 16 1.8 22 3.0 24 16 29 19 38 27 22 101 6.7 07|23 1.7 1.7
2008 33 (28 32 35 41 22 45 32 42 27 39 31 39 55 41 44 153 106 47|3.6 3.3 3.6
g 2009 0302 01 08 -03 1.0 00 04 13 -09 16 -1.7 09 09 00 02 33 02 18|22 19 11
4 2010 1.6 |12 1.7 16 1.8 09 23 1.7 47 14 17 -16 07 21 28 26 -1.2 2.7 20|33 19 22
: 2011 27 (25 23 29 32 25 35 36 31 36 33 12 41 21 37 35 42 51 25|45 14 27
E 2012 25 (21 22 33 24 28 25 26 1.0 28 32 19 3.7 28 29 31 23 42 32|28 09 24
= 2013 14 |16 1.0 1.3 14 26 12 21 -09 04 22 05 15 19 1.7 04 00 32 10|26 04 0.5
!z 2014 04 (07 06 03 -02 03 05 15 -14 -02 1.2 03 -0.1 04 0.7 -03 0.7 05 08|15 02 0.3
= 2015 0101 01 02 -05 03 0.7 09 -10 06 -0.1 0.2 -0.2 -06 03 -16 03 05 12|02 06 03
2016 12 |11 08 08 08 09 14 11 01 09 15 10 05 05 06 -09 -0.1 3.2 15(18 05 11
2017 13 /12 09 10 10 09 11 10 -03 07 18 13 11 0.7 04 -11 -01 42 14(19 05 1.2
Enero 08 (1.2 08 06 02 08 11 15 -14 01 19 03 00 09 15 -16 05 16 09|18 02 0.8
Febrero 0.7 |10 11 04 -0.1 04 10 15 -09 -0.1 16 0.1 -0.1 02 08 -1.3 05 1.1 16|18 0.1 0.3
’g Marzo 05109 07 03 -0.2 01 09 14 -15 -04 1.3 03 -0.2 06 08 -09 03 0.7 14|17 -04 0.2
'E Abril 07 {11 08 06 04 06 09 16 -16 -0.1 1.3 04 -0.2 05 09 -04 08 08 05|17 03 05
t Mayo 0506 08 05 02 01 08 15 -21 -0.3 1.0 04 00 1.0 14 -0.1 08 0.6 04|15 0.1 0.3
xEE Junio 0508 06 03 01 03 07 17 -15 -0.2 1.1 05 -0.1 1.0 1.2 0.0 08 04 07|19 05 04
BN Julio 04 (07 06 01 -04 03 06 1.7 -08 -0.7 1.0 05 -0.2 03 1.2 09 06 00 06|16 04 0.5
8 Agosto 04 (08 05 -01 -05 04 04 15 -02 -01 1.2 06 -0.2 00 0.7 08 08 -0.2 08|15 02 0.3
4 Septiembre 0307 04 00 -0.2 02 02 14 -1.1 00 15 05 -0.1 -0.1 03 00 1.2 0.2 06|13 0.0 0.3
E Octubre 04 (07 05 02 -01 04 03 14 -1.8 01 1.2 04 00 01 04 03 07 05 07|13 03 0.3
E Noviembre 03 /05 04 03 -04 03 01 15 -1.2 01 11 02 00 01 02 00 09 00 06|09 03 0.2
£ Diciembre -0.2 /00 01 00 -10 -0.1 -04 08 -25 -0.2 05 -03 -0.1 -0.1 -1.0 -1.0 0.3 0.0 04|05 03 0.1
E Enero -0.6 |-0.5 -0.4 -0.4 -1.3 -0.7 0.6 0.5 -28 -0.4 -0.1 -04 -0.5 -0.7 -1.1 -0.7 -0.3 -0.5 08|03 04 -0.3
‘g Febrero -0.3 00 -03 0.2 -1.0 -0.5 -04 0.5 -19 -0.1 -0.1 -04 -0.6 -0.5 -0.3 -0.8 0.0 -0.2 0.6|0.0 0.7 0.0
2 Marzo -0.1/01 00 01 -06 -03 -0.1 09 -1.9 04 00 -03 -04 -04 0.1 -1.4 05 0.0 05(-0.1 0.7 0.3
p Abril 0.0 (03 01 -0.1 -06 0.0 04 09 -1.8 05 -0.1 -0.4 -0.1 -0.7 0.0 -1.7 0.6 0.4 14|-0.1 05 0.4
'§ Mayo 03 (07 03 01 -02 0.7 08 10 -14 10 01 0.2 -0.1 -0.8 04 -1.7 1.2 05 13|02 09 04
o 3 Junio 0.2 (0.2 03 03 01 05 09 10 -1.1 08 01 04 -0.1 -09 05 -21 0.7 03 1.1|-0.1 04 0.4
%g Julio 02 (0.1 02 04 01 08 09 11 -1.3 07 -0.1 0.2 -0.2 -0.7 0.2 -24 -0.2 0.1 12|02 0.8 0.5
; Agosto 0.1 (0.0 01 04 -04 04 08 09 -04 07 -0.2 0.2 -0.2 -06 01 -19 0.2 0.2 14|01 06 0.3
E Septiembre 00 (-0.2 -0.1 0.2 -08 06 10 10 -0.1 08 -0.3 04 -0.2 -05 03 -17 00 04 16|03 0.7 04
£ Octubre 00 (00 -01 01 -08 0.7 12 10 01 08 -01 05 -0.2 -05 05 -19 0.2 0.7 16|03 06 03
E Noviembre 02 (02 02 02 -04 08 14 09 01 10 00 08 -01 -04 09 -17 04 19 16|06 06 0.5
S Diciembre 06 (09 05 04 03 09 17 12 05 11 0.2 10 01 -0.2 1.7 -13 0.7 22 17|10 0.6 0.6
.E Enero 12 |13 09 08 09 13 19 13 06 13 10 13 0.2 0.2 17 -15 04 30 16|13 06 1.0
% Febrero 10 /10 07 07 07 12 17 13 04 13 11 11 03 03 10 -14 01 28 15(16 04 1.0
g Marzo 10 09 05 06 05 12 16 11 04 10 12 09 03 03 08 -10 -0.2 24 16 (1.7 04 09
; Abril 08 (08 05 07 05 10 14 11 04 10 14 10 03 06 0.7 -09 -04 22 15|18 05 09
E Mayo 08 |07 04 07 04 08 12 11 02 0.7 15 09 0.2 05 03 -09 -0.7 22 15|18 03 1.0
2 E Junio 09 (09 06 07 02 08 12 11 01 08 16 08 03 05 00 -06 -05 25 15|18 06 1.0
< | N Julio 10 /10 0.7 07 03 07 12 11 02 08 16 09 05 05 02 -05 00 32 15(18 04 09
g Agosto 13 /12 08 08 08 09 14 11 -01 0.7 18 09 06 06 05 -07 01 3.7 14(19 04 12
"E Septiembre 15 14 11 11 12 09 13 11 -02 0.7 18 10 06 0.7 04 -08 -0.1 40 14 (19 04 12
Octubre 15 15 11 10 13 09 12 11 -03 0.7 18 11 06 0.7 05 -06 00 41 14(19 05 1.2
Noviembre 15 14 11 11 12 09 11 12 -03 0.7 18 12 0.7 0.7 04 -07 00 41 14(19 05 1.2
Diciembre 15|14 11 11 12 09 11 10 -05 0.7 18 13 08 0.7 03 -09 02 41 14(19 05 1.2

La zona sombreada corresponde a valores que son predicciones
Fuente: EUROSTAT & BIAM (UC3M)
Fecha: 16 de septiembre de 2015

www.uc3m.es/biam Octubre 2015
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Cuadro I11.2.7

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMO ARMONIZADO DE PAISES DE LA EURO AREA
Y DEL REINO UNIDO, SUECIA Y DINAMARCA
Tasas mensuales de crecimiento
Euro Area
<] -]
8 | © - © g g D ] S
[ ] (] g 4] [ ‘e 5 o] o] ‘e
| § ¢ &8 € ¢ & 2 & 2 3 3§ 5 §F 2 £ £ £ 8|5 & &
o/ E £ ®8 & &8 2 % 9 & &8 § § 3 E £ & 88 ®| o ¢ E
sle £ & 9 ¢ 8 2 &6 s E 5 & 2 ¢ &6 % @ =T|E 3 8
o | < T e © = @w w X g a
3 o
Pesos 2014 % 27.7 206 17.7 1220 50 36 33 26 21 19 14 07 04 03 02 02 02 041
2013 -1.0|-0.7 -06 -20 -1.3 00 -1.8 -06 -14 -1.3 00 -06 07 -06 -09 -08 -0.2 06 -14|-0.5 -1.0 -0.5
g 2014 -1.1|-0.7 -06 -21 -1.3 -06 -19 -1.1 -09 -14 -0.1 -06 03 -06 -09 -1.1 07 02 -1.5(-0.6 -1.2 -0.2
u‘i 2015 -16|-1.2 -11 -25 -6 -1.2 -21 -14 -1.2 -15 -0.7 -0.7 -0.1 -1.2 -1.1 -09 0.1 -04 -1.1(-0.9 -1.1 -0.6
2016 -10,-08 -0.7 -21 -10 -08 -19 -13 -11 -12 00 -05 00 -0.7 -11 -11 -0.2 03 -13(-06 -1.1 -0.2
o 2013 04|08 03 -02 02 10 24 03 -16 -01 06 08 00 07 19 02 -01 07 00|06 06 10
E 2014 03|05 06 -03 -01 06 22 03 -1.1 -03 03 06 -01 00 12 05 00 02 07|06 05 0.5
E 2015 06|10 07 03 02 08 24 03 -02 00 03 06 -02 02 20 05 04 05 05|02 08 09
2016 05|07 05 02 00 08 22 03 -05 00 05 05 -01 02 13 06 01 03 05|05 0.7 0.8
’g o 2013 1.2 |04 08 23 04 13 00 10 25 17 05 04 00 03 01 09 05 08 11|03 05 03
';'-, N 2014 0903 05 22 02 11 00 09 18 14 03 05 00 07 00 13 03 04 10|02 00 0.2
E £ 2015 11|05 08 21 06 13 03 14 19 19 04 06 02 09 04 07 08 07 09|02 01 05
1] 2016 12|04 06 20 05 13 02 12 19 17 05 05 01 08 02 11 04 03 10|03 01 05
g 2013 -01|-05 -01 03 04 01 -02 00 05 01 02 -01 00 06 01 02 00 01 29|02 -02 -03
E E 2014 0.2 |-03 00 06 09 06 -02 01 04 03 01 00 00 05 02 07 05 02 19|03 04 0.1
% < 2015 0.2(-0.1 01 04 09 08 03 01 04 04 00 -0 03 01 01 03 06 06 28|03 02 0.2
g 2016 00|-0.2 01 06 09 07 01 01 04 03 02 00 02 04 00 05 04 03 26|04 03 0.1
£ 2013 0103 01 00 02 00 -0 01 00 02 00 00 01 03 -05 08 03 04 11|02 02 0.2
é % 2014 -0.1{-02 00 -01 00 -05 -01 01 -06 01 -03 00 03 07 01 11 02 02 10(-0.1 01 0.0
= = 2015 02)01 03 02 05 02 03 02 -02 05 -01 05 03 07 05 1.1 08 04 09|02 04 0.0
S 2016 0200 02 01 03 00 01 01 -04 02 00 04 03 06 02 11 05 03 10|02 03 0.1
3;;_ 2013 01401 02 03 01 -05 03 -02 -02 01 -01 01 02 00 04 06 04 06 08[-02 -0.1 -02
o -g 2014 01|04 00 00 00 -04 01 00 05 01 00 02 01 01 02 07 04 03 12|02 02 -0.1
-
« 3 2015 0.0 [-0.1 -0.1 02 03 -06 02 00 09 -01 00 04 01 -01 02 03 -01 01 1.0|00 -0.3 -0.1
g 2016 01|01 00 02 01 -05 02 00 08 00 01 03 02 -01 00 06 01 03 10( 0.0 0.0 -0.1
:._5 2013 -05|04 -03 -18 -05 04 -13 -06 -16 -02 00 -0 -0.1 -03 -1.0 -1.1 -0.1 0.2 0.1|-0.1 -0.1 -0.3
°fe 2014 -07|/03 -04 20 -1.0 03 -1.3 -0.7 -1.0 -0.6 -0.1 -0.1 -0.2 -1.0 -1.0 -0.3 -0.2 -0.2 0.0 |-0.4 -0.3 -0.2
% a 2015 -06)03 -05 -19 -09 07 -13 -05 -1.2 -0.7 -0.3 -0.3 -0.3 -0.7 -1.3 -0.6 -1.1 -0.3 0.0(-0.2 0.1 -0.1
0 2016 -05| 03 -04 -19 -09 05 -13 -06 -11 -06 -03 -01 -0.1 -0.7 -11 -0.5 -05 03 0.0 -0.2 0.0 -0.2
% ° 2013 01f00 05 00 03 -02 16 02 -1.7 -07 -0.1 01 -02 02 14 03 -1.0 -0.1 -0.1f{05 0.1 0.1
'g § 2014 01|01 05 -02 02 -01 14 00 -1.1 -01 02 03 -02 -01 09 01 -08 -0.2 02|04 00 -0.2
c <°' 2015 00|00 04 -01 -03 -05 13 -02 -02 -0 00 03 -0.2 00 08 07 -04 -0.2 03|03 -02 -03
'E 2016 02|02 05 -01 01 -03 15 -0.1 -05 -0.2 0.2 0.2 -0.1 01 11 04 -03 03 03| 04 -01 0.0
'g o 2013 05|00 -02 18 -02 01 -02 1.0 25 05 04 -01 00 04 04 01 00 -05 -08/03 04 03
if 'E 2014 04|-01 04 19 02 00 -04 09 16 05 06 -03 01 03 00 -06 04 -0.1 -1.0(01 02 0.3
[]
E ¥ 2015 03(-03 -06 16 -03 01 -01 09 19 06 05 -01 01 03 02 -04 02 01 -08 03 03 04
7 % 2016 05|-01 03 19 01 01 -02 09 1.8 06 05 00 01 04 02 -04 00 03 -0.8/ 03 03 0.4
z 2013 -0.1/-03 -00 01 04 -03 -01 00 -02 -0.1 01 -02 00 00 -04 -06 02 -03 -0.7|0.1 -02 0.1
(ﬁ g 2014 -0.1/-03 00 03 05 -0 00 00 -09 00 -02 -03 01 01 -03 -03 -0.2 -0.1 -06(01 0.1 0.1
s ‘3 2015 00/|-01 01 03 05 00 01 00 -0.7 01 01 -01 01 02 -02 -06 00 0.2 -06(0.2 -01 0.0
/0 2016 00|00 01 02 07 00 01 00 -07 01 01 00 01 02 -01 -04 00 03 -0.6/02 00 0.1
o 2013 -01|02 00 -03 02 -06 01 00 -1.3 -03 00 -0 -02 -0.1 -0.1 -1.3 -0.4 -0.5 -2.2{0.1 -0.1 -0.2
-
'E 2014 -02|00 -02 -02 -0.1 -0.7 -0.2 01 -0.7 -04 -0.1 -0.3 -0.2 -0.1 -04 -1.6 -0.2 -09 -2.2(-0.2 -0.1 -0.3
-E 2015 00|03 01 -01 03 -06 01 01 -08 -02 -01 00 00 00 00 -14 00 03 -22( 01 -0.1 -0.1
°
Z 2016 00,02 00 -01 03 -06 00 01 -08 -02 -01 00 01 00 00 -15 00 03 -22( 01 -01 -0.1
@ 2013 03|05 04 03 01 01 04 08 08 03 04 01 -02 -05 01 -06 00 00 0204 03 -02
'g 2014 -0.1f/00 01 00 -06 -03 00 01 -05 00 -0.2 -04 -0.3 -0.7 -1.0 -1.5 -0.7 0.0 -0.1{0.0 03 -03
% 2015 03,07 04 02 01 -02 02 04 00 01 01 -01 -01 -05 -0.2 -11 -04 03 00| 03 03 -0.2
O 2016 03[(06 04 02 00 -02 02 02 -02 01 01 00 00 -05 -03 -1.2 -0.2 03 0.0 03 03 -0.2

La zona sombreada corresponde a valores que son predicciones
Fuente: EUROSTAT & BIAM (UC3M)
Fecha: 16 de septienbre de 2015

www.uc3m.es/biam Octubre 2015




I1.2. Euro Area. Inflacién

ERRORES DE PREDICCION EN SECTORES Y PAISES DE LA EURO AREA
Y EN REINO UNIDO, SUECIA Y DINAMARCA

Cuadro I1.2.8

INFLACION EN LA EURO AREA
Tasas anuales, agosto de 2015

Indice de Precios al
) Pesos .., Intervalos de
Consumo Armonizado Observado Prediccion }
2015 confianza*
IPCA

Alimentos elaborados 122.72 0.64 0.64 +0.38

Tabaco 23.94 3.49 3.67

Alimentos elaborados 08.78 -0.06 0.10

excluyendo tabaco
Manufacturas 266.60 0.38 0.34 +0.21
Servicios 427.76 1.24 1.17 +0.14
SUBYACENTE 817.08 0.90 0.86 +0.13
Alimentos no elaborados  74.85 2.36 1.33 +0.72
Energia 108.07 -7.16 -2.85 +0.86
INFLACION RESIDUAL 182.92 -3.32 -1.12 +0.57
INFLACIONTOTAL 1000 0.13 0.50 +0.12

* Intervalos al 80% construidos a partir de errores historicos

Cuadro I1.2.9

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMO ARMONIZADO

DE LOS PAISES DE LA EURO AREA

Y DEL REINO UNIDO, SUECIA Y DINAMARCA

Tasas anuales, agosto de 2015

Pesos 2015 N aa Inter\_/alos de
Euro 4rea Observado  Prediccion | Confianza al
80%

Alemania 282.96 0.0 0.4 +0.29
Francia 206.11 0.1 0.4 +0.20
Italia 175.21 0.4 0.5 +0.23
Espafia 110.95 -0.4 -0.3 +0.15
Holanda 50.96 0.4 0.8 +0.33
Bélgica 36.11 0.8 1.1 +0.32
Austria 34.27 0.9 1.2 +0.37
Grecia 23.52 -0.4 -1.4 +0.78
Portugal 21.07 0.7 0.5 +0.66
Finlandia 19.27 -0.2 0.0 +0.37
Irlanda 13.40 0.2 0.2 +0.30
Eslovaquia 7.46 -0.2 -0.1

Eslovenia 3.75 -0.6 -0.4 +0.24
Luxemburgo 3.07 0.1 0.7 +0.32
Chipre 2.33 -1.9 -23

Letonia 2.47 0.2 0.0

Estonia 1.80 0.2 0.4

Malta 0.96 1.4 1.3

Reino Unido 0.1 0.4 +0.33
Suecia 0.6 0.9 +0.50
Dinamarca 0.3 0.8 +0.27

Fuente: EUROSTAT & BIAM (UC3M)
Fecha: 16 de septiermbre de 2015

www.uc3m.es/biam

Grafico I1.2.5
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I1.3. Euro Area. Politica Monetaria

I1.3. POLITICA MONETARIA

La inflacion anual de la Euro Area en agosto
fue del 0.1%, descendiendo una décima
desde el 0.2% observado en el mes de julio.
El principal factor responsable es la fuerte
bajada de los precios de los carburantes y
combustibles, por el efecto generalizado en
los mercados internacionales de crudo. Por
otra parte, la inflacion subyacente sigue
manteniendo una trayectoria de suave
aceleradoén impulsada por los servicios. La
inflacion media anual para el afo 2015 se
prevé en este momento en el 0.1% (£0.12)
una décima menos que prondstico anterior.
Para el afio 2016 se estima que la inflacion
media se eleve hasta el 1.3% (£0.92), una
décima mas que el dato obtenido en julio
-véase Cuadro II.3.1-. las predicciones
sobre el precio del crudo a lo largo del
horizonte de prevision se han reducido
cerca de un 20% durante el verano, lo cual
reduce con claridad las expectativas.
Aunque la expansion cuantitativa llevada a
cabo por el BCE sigue en vigor, la
importancia en el IPCA de la componente
energética domina con claridad el escenario,
acompanada ademas de otras tendendias
en el mismo sentido como la depreciaciéon
del yuan y la caida de precios en otras
materias primas. En este momento la
probabilidad de que la infladdon media del
afo 2015 se sitlie por debajo de cero es del
24.1%, ha aumentado 20 puntos
porcentuales desde el 5% que se estimaba
con las previsiones derivadas de los datos
de julio.

En agosto el stock de crédito al sector
privado en la Euro Area ha aumentado un
1.0% respecto al nivel del afio anterior,
acumulando 6 meses de aumentos. El stock
de crédito a las empresas no financieras
aumentd un 0.4% anual. El crédito a los
hogares, por su parte, aumentd un 1.4%
anual, acelerando una décima respecto al
dato anterior. El agregado M3 crecié al
4.8% anual en agosto, ritmo 5 décimas
menor que el observado en el mes anterior.

El dia 3 de septiembre, en la reunion del
Consejo de Gobierno del BCE se deddio
mantener los principales tipos de
intervencion. Por tanto el tipo de interés de
las operaciones principales de financiacién
se mantiene en el 0.05%, y los tipos de la
facilidad marginal de crédito y de depdsito
en el 0.1% vy en el -0.2%, respectivamente
(véase Grafico I1.3.1.).

www.uc3m.es/biam

La siguiente reunion que contemplara
decisiones en torno a politica monetaria se
celebra el proximo 22 de octubre

Por otro lado, los Ultimos datos acerca de
las medidas no convencionales de liquidez,
muestran que las compras de bonos del
programa CBPP3 (Covered Bonds) han
alcanzado en septiembre un volumen total
de 120.300 millones de euros, de los que
9.2 millones de euros corresponden a
operaciones llevadas a cabo en dicho mes.
Por su parte, el programa ABSPP (Asset
Backed Securities) ha alcanzado un volumen
total de actuaciones de 12.800 millones de
euros, siendo el monto de las operaciones
realizadas en mayo de 1.600 millones de
euros. En cuanto al programa PSPP,
dedicado a la compra de valores publicos,
alcanzd un valor de 337.400 millones a
finales de mayo, ascendiendo a 58.100
millones de euros las operaciones realizadas
durante el mes (Véase Grafico 1I1.3.5).

La bajada de los precios del crudo ha
invertido la tendenda a la aceleracién que
se venia observando en el IPCA de la Euro
Area desde los primeros meses de 2015,
especialmente desde la puesta en marcha
del programa de expansion cuantitativa
(PSPP). La inflacion a un afio vista tiene, en
este momento una probabilidad del 60% de
situarse bajo el 1.5%, considerado como
umbral asimilable a “cercano pero inferior al
2%" declarado por el BCE. En cuanto a la
inflacion media de 2016, se estima en el
1.3%, también con un 60% de
probabilidades de estar bajo el citado
umbral. Esta situacion hace prever que no
se prevean a medio plazo, cambios muy
importantes en el signo de la politica
monetaria.

Cuadro I1.3.1

INFLACION EN LA EURO AREA*

Tasas anuales Tasas anuales medias

PcA 2015 2014 2015 2016 2017
Ago Sep
Subyacente 0.9 0.9 09 0.8 11 1
81.71% ) (£0.13) ' (£0.07) (+0.5) (+0.58)
Total o1 0 04 0.1 13 1.2
100% ' (+0.14) ’ (£0.12) (£0.92) (+0.97)

* En sombreado las predicciones con intervalos de con-
fianza al 80% de significacion calculados a partir de
errores historicos

Fuente: EUROSTAT & BIAM (UC3M)

Fecha: 16 de septiembre de 2015
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Grafico I1.3.1
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Grafico I11.3.3
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Fuente: BCE & BIAM (UC3M)
Fecha: 30 de septiembre de 2015

Grafico I1.3.3*

OPERACIONES LIQUIDEZ BCE: OTRAS
OPERACIONES (ABSPPy CBPP3 y PSPP)
Miles de millones de euros
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Fuente: BCE & BIAM (UC3M)
Fecha: 30 de septiembre de 2015

Grafico I1.3.5%

FLUJO DE OPERACIONES LIQUIDEZ BCE: OTRAS
OPERACIONES (ABSPP, CBPP Y PSPP)
Miles de millones de euros

Fuente: BCE & BIAM (UC3M)
Fecha: 30 de septiembre de 2015

Grafico I1.3.4*
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Fuente: BCE & BIAM (UC3M)
Fecha: 30 de septiembre de 2015
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*El  Grafico 11.3.3 permite apreciar
mensualmente la expansién de la parte del
balance del BCE debido a “otras operaciones de
liquidez” desde el inicio de la crisis.

*El Gréfico I1.3.4 se centra, semanalmente en
el periodo a partir de junio de 2014, con el
cambio de orientacién en la politica monetaria.
Muestra el saldo total “Otras Operaciones de
liquidez” y detalla el saldo de los programas no
convencionales ABSPP, CBPP3 y el PSPP.

*El Grafico 11.3.5 muestra el flujo semanal de

las operaciones enmarcadas en los tres
programas anteriormente indicados.

Octubre 2015
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II1. ESTADOS UNIDOS

III.1. INDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL

El IPI crece por debajo de lo previsto en agosto debido al peor resultado de consumo no
duradero.

Los pronosticos de crecimiento medio anual se revisan dos décimas a la baja para 2015, hasta
el 2.1% y otras dos décimas al alza para 2016 hasta el 3.2%.

Cuadro III.1.1

INDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL Y SECTORES EN EE.UU.
Tasas anuales de crecimiento
Bienes de consumo Bienes de Bienes de TOTAL
Duradero No Duradero Equipo material

2011 4.0 0.8 2.4 4.6 3.0

< 2012 2.6 2.3 4.8 4.2 2.8

23 2013 5.0 0.2 0.6 3.1 1.9

E 2 2014 6.8 1.2 2.8 4.8 3.7

g < 2015 6.2 1.2 1.8 3.2 2.1

F 2016 8.9 1.6 2.3 3.3 3.2

2017 17.3 3.0 4.6 6.9 6.3

I 0.5 -0.3 1.7 2.6 1.8

) II 3.7 1.0 0.2 2.9 1.6

& 111 5.7 -0.5 0.1 3.2 1.9

" v 10.2 0.6 0.5 3.5 2.4

w I 6.2 2.5 1.2 3.2 2.9

= II 7.4 1.4 2.5 4.7 3.6

Z R 11 8.5 0.2 3.4 5.6 4.0

% v 5.4 0.7 4.0 5.9 4.4

= I 6.1 0.8 2.8 5.7 3.4

o |9 II 5.2 0.7 1.8 3.2 1.7

|| m 5.7 1.7 1.5 2.1 1.8

e v 7.9 17 11 2.0 1.6

I 7.8 1.7 1.5 1.9 2.2

g I 8.8 1.7 2.1 3.2 3.2

Q& m 9.6 1.4 2.6 3.8 3.5

v 9.3 1.5 3.0 4.2 3.7

Cuadro I11.1.2
iINDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL Y SECTORES EN EE.UU.
Tasas anuales de crecimiento
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Enero 0.6 4.9 2.7 1.6 2.3 4.1 1.7
Febrero 1.5 3.9 4.1 1.5 2.7 3.5 2.3
Marzo 4.0 4.3 2.4 2.2 3.5 2.6 2.4
Abril 5.9 3.4 3.8 2.1 3.1 2.0 5.2
Mayo 7.9 2.1 3.9 1.3 3.8 1.6 34
Junio 8.6 2.1 3.4 1.4 3.9 1.5 1.7
Julio 7.5 2.5 3.2 1.0 4.2 1.7 4.8
Agosto 6.9 2.3 2.3 2.1 3.9 1.9 1.7
Septiembre 6.7 2.3 2.3 2.5 3.9 29 3.5
Octubre 5.9 3.0 1.9 2.5 4.0 3.1 3.6
Noviembre 5.4 3.1 2.5 2.4 4.7 1.6 3.7
Diciembre 6.1 2.4 1.9 2.4 4.4 1.5 3.8

Fuente: Federal Reserve & BIAM (UC3M)
Fecha: 11 de septienbre de 2015

www.uc3m.es/biam Octubre 2015
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III.2. INFLACION

Como se comentd en el informe sobre el
IPC, dentro del IPC subyacente se
produjeron desviaciones a la baja tanto en
servicios como en bienes industriales no
energéticos. En el caso de los servicios, la
desviacion a la baja fue estadisticamente
significativa, con un aumento mensual del
0.10% frente al 0.17% previsto, pasando
la tasa anual del 2.58% al 2.61%. Por lo
que se refiere a los bienes industriales no
energéticos, la variacion mensual fue del
0.06% frente al 0.11% previsto, la tasa
anual se mantiene en el -0.49%.

Por partidas, destacan a la baja: las
matriculas universitarias, servicios de
cuidado personal, tarifas aéreas y alquiler
de vivienda. Al alza: las tarifas telefonicas.

Fuera de la inflacion subyacente, tanto los
alimentos como la energia registraron la
evolucién prevista.

Otros indicadores que afectan al IPC han
registrado algunos cambios significativos.
Destacan los datos de precios de alimentos
en los mercados internacionales que bajan
frente a la subida del pasado mes. Del
mismo modo, sobresale la apreciacion
nominal y real del dolar respecto al resto
del mundo, lo que presiona los precios de
los bienes industriales a la baja, tanto
producidos como importados. Ademas,
sefialar que las mayores tensiones en el
mercado de trabajo presionaran los precios
al alza. Finalmente, los precios de las
materias primas energéticas apenas
cambian respecto al mes pasado.

Se prevé que la tasa anual del IPC general
siga remontando hasta valores cercanos al
1.7% a principios de 2016, para luego
moderar algo, una vez salvado el escaldn
negativo del crudo.

En términos del indice de precios de gasto
de consumo personal subyacente -PCE
subyacente'-, se predice una tasa anual
para septiembre del 1.37%.

El datos del IPC y PCE de agosto, no
modifican nuestras expectativas, quedando
nuestras  previsiones para el PCE

www.uc3m.es/biam

subyacente’ en el limite superior del
intervalo central establecido por la Fed en
su ultima reunién® (Cuadro III.2.1 y
Graficos I11.2.1 y I11.2.2).

Cuadro III.2.1

DISTINTAS MEDIDAS DE INFLACION EN EE.UU.
Tasas anuales de crecimiento

Total Subyacente
IPC IPC PCE MB-PCE
& |2013 1.5 1.8 1.5 1.2
T 5 [2014 1.6 17 1.5 1.2
Eg 2015 01 18 14 11
4 2016 1.3 2.0 1.8 1.7
P 2017 2.0 22 19 19
S |Noviembre 1.3 1.7 1.4 1.2
& |iciembre 0.8 1.6 1.4 1.1
Enero -0.1 1.6 1.3 1.0
Febrero 0.0 1.7 1.3 1.1
g Marzo 0.1 1.8 1.3 1.1
s Abril 0.2 1.8 1.3 1.1
z Mayo 0.0 1.7 1.3 1.1
0| 9 [Junio 0.1 1.8 1.3 1.1
«E & |auio 0.2 1.8 1.2 1.0
= Agosto 0.2 1.8 1.3 1.1
Septiembre -0.1 1.8 1.4 11
Octubre 0.0 1.8 1.5 1.2
Noviembre 0.3 1.9 1.5 1.3
Diciembre 0.9 21 1.6 1.4

(1) PCE = Indice de precios encadenado de gasto en consumo
personal

(2) MB-PCE = PCE basado en precios de mercado

Fuente: BLS & BIAM (UC3M)

Fecha: 28 de septienbre de 2015

1. Se utilizan tasas desestacionalizadas para el PCE y
sin desestacionalizar para el IPC.

2. El PCE, indlice de precios de gasto de consumo
personal (Personal Consumption Expenditure) es un
Indlice de precios que tiene la ventaja, sobre el indice
de precios de consumo (CPL, Consumer Price Index)
de que, en vez de mantener la cesta de la compra fija,
se adapta al gasto real y permite recoger cambios en
la composicion de la cesta entre los periodos que se
comparan.

. //www. federalre

fomcprajtabl2015061 7. pdf

23

)

La variacion
mensual del PCE
subyacente del
mes de agosto
fue exactamente
a lo previsto:
0.11%.

Este dato, junto
con el del IPC de
agosto, no
modifica nuestras
predicciones
quedando para el
PCE subyacente
en el limite
superior del
intervalo central
establecido por la
Fed en su ultima
reunion.

A
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Grafico I11.2.1
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Grafico I11.2.5
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Fuente: BLS & BIAM (UC3M)
Fecha informe actual: 28 de septiembre de 2015

Fecha informe anterior: 28 de agosto de 2015
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Grafico I11.2.2
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Grafico I11.2.4
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Grafico 111.2.13
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Grafico I111.2.17
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Cuadro II1.2.2
Importancia
relativa 2010 2011 2012 2013 2014 [ 2015 2016 2015 2016
Diciembre 2013
Alimentos en casa 8.638 0.3 48 25 09 2.4 1.3 14 0.0 -0.6
Alimentos Alimentos fuera de casa 5.704 1.3 2.3 2.8 2.1 2.4 2.7 2.0 0.0 -0.2
13.891 0.8 3.7 26 14 2.4 1.9 1.6 0.0 -0.4
Combustibles 0.275 147 22.5 -04 -1.2 2.1 |-25.3 -14.6 -0.1 0.1
Gas 0.834 -2.1 -2.8 -9.6 4.7 7.1 |-109 0.5 0.1 0.2
Energia Electricidad 2.872 0.2 1.9 -0.1 21 3.6 0.1 -5.2 0.1 03
Carburantes 5.065 18.4 26.5 3.3 -28 -3.8 |-271 -75 -1.1 -2.5
9.046 9.5 154 09 -0.7 -0.3 [-16.8 -5.9 -0.6 -11
Coches usados 1673 127 41 09 -03 -0.5|-1.7 -1.7 -0.3 -1.1
Otros bienes duraderos 7.528 -1.0 03 00 -09 -16|-11 -09 -0.1 -0.3
Bi::e:“:dguéz::;f;es No duraderos sin tabaco 9.806 0.5 1.5 2.1 0.4 0.3 0.0 -0.2 0.0 -0.1
Tabaco 0.703 10.5 3.4 22 27 3.0 3.1 34 0.3 0.5
19.710 1.1 1.3 1.3 0.0 -0.3 | -0.5 -04 -0.1 -0.2
Alquileres imputados 22.505 0.0 1.2 2.0 22 2.6 2.9 34 0.0 -0.1
Alquileres reales 6.977 0.2 1.7 27 28 3.2 3.6 4.0 0.0 0.0
M édicos 5.847 3.5 3.1 3.9 3.1 2.4 2.2 1.6 0.0 0.0
SeHEe (B Transporte 5.571 35 31 18 26 19 |19 19 01 -03
LTI Comunicacién 2.534 00 -1 05 -0.1 -04|-1.9 03 04 0.9
Educativos 3.049 4.4 42 40 3.7 3.3 3.5 34 -0.1 0.9
Otros servicios 10.870 -0.1 1.8 2.8 23 2.5 2.5 24 -0.1 0.9
57.353 0.9 1.8 24 24 2.5 2.6 2.8 0.0 -0.1
Fuente: BLS & BIAM (UC3M)
Fecha: 28 de septienbre de 2015
Cuadro 111.2.3
Tasa de paro 3.8 -0.8 -4.0
Indicadores de actividad utili i6n de |
ilizacion de la
capacidad productiva 73 34 07 01 18 |-03 -0.2 -0.3 0.6
. . Tipo de cambio real 48 54 -2.1 -0.1 -2.1|-94 -21 -0.7 -1.1
Tipo de cambio
i baja, o
(st baia, se aprecia e18) | i 0 de cambio nominal 3.7 4.8 2.7 -1.2 -3.0 [-109 -2.2 07 -11
Materias primas The economist 10.6 25.4 21.0 15.8 -5.2 |-13.5 2.6 -29  -48
agricolas
West Texas 28.8 19.5 -0.8 4.0 -4.7 |-47.0 -1.8 0.6 -0.9
Energia
Henry Hub 11.0 -8.9 -31.1 354 17.8 [-36.8 4.0 -0.2 -1.6
bienes duraderos -1.1 0.3 02 -1.1 -1.3|-20 -0.6 0.0 -0.1
Precios de importacion
bienes no duraderos 1.2 25 25 1.1 20| 03 04 -0.1 -0.2
P recios de produccion al bienes duraderos 05 1.7 24 08 1.0 | 14 1.5 -0.1 -0.2
or mayor
pormay bienes no duraderos 3.0 4.2 3.7 2.9 3.3 |34 24 -01 -03
Fuente: BLS & BIAM (UC3M)
Fecha: 28 de septiembre de 2015
“ www.uc3m.es/biam Octubre 2015
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Cuadro I11.2.4
INDICE DE PRECIOS AL CONSUMO Y COMPONENTES BASICOS EN EE.UU.
Tasas anuales de crecimiento
Subyacente Residual
Bienes Indu’stiriales no Servicios
energéticos
1]
" 2 " 8 Intervalo £ ‘%
8 g _ 83 2 _ |ToTAL de g g
3 8 ,,g K] § _g confianza 2 w
g _g = E. g_ g = 80% *
a ] < § =
z o
IR Diciembre '13 | 9.2% | 10.5% |19.7% | 22.5% |34.8% |57.4% |77.1% 13.9% | 9.0%
2013 0.8 0.6 0.0 2.2 2.5 2.4 1.8 1.4 -0.7 1.5
2014 -1.4 0.5 0.3 2.6 2.4 2.5 1.7 24 <03 1.3 1.6
2015 -1.2 02 -05 2.9 23 26 | 181 £ 0.11 19 -168 -56 | 010 + 0.22
2016 -1.0 01 -04 3.4 24 28 | 2.01 036 16 -59 -1.0 | 135 035
Enero -1.0 0.2 -0.3 2.5 2.1 2.3 1.6 1.1 2.1 1.5 1.6
Febrero -1.1 0.2 -0.4 2.5 2.1 2.2 1.6 1.4 25  -0.2 1.1
Marzo -1.2 0.4 -0.3 2.6 2.2 2.3 1.7 1.7 0.4 1.1 1.5
Abril -1.1 0.4 -0.3 2.6 2.5 2.6 1.8 1.9 3.3 2.4 2.0
~ Mayo -1.3 0.7 0.2 2.6 2.7 2.7 2.0 2.5 3.3 2.8 2.1
§ g Junio -1.5 0.9 -0.2 2.6 2.7 2.7 1.9 2.3 3.2 2.6 2.1
.‘E’ Q Julio -1.4 0.6 -0.3 2.7 2.5 2.6 1.9 2.5 2.6 2.5 2.0
° Agosto -1.4 0.5 -0.4 2.7 2.3 2.5 1.7 2.7 0.4 1.7 1.7
= Septiembre | -1.5 0.8 -0.3 2.7 2.2 2.4 1.7 30 06 1.5 1.7
3 Octubre -1.4 0.9 -0.2 2.7 2.3 2.5 1.8 3.1 1.6 1.2 1.7
@ Noviembre | -1.7 0.6 -0.5 2.7 2.3 2.5 1.7 32 -48 0.0 1.3
= Diciembre | -2.0 0.3 -0.8 2.6 2.3 2.4 1.6 3.4 -106  -2.1 0.8
E Enero 2.0 0.3 -0.8 2.6 2.4 2.5 1.6 3.2 -196 5.9 0.1
é‘ Febrero -1.6 0.4 -0.5 2.7 2.3 2.5 1.7 3.0 -18.8 -5.7 0.0
= Marzo -1.2 0.6 0.2 2.7 2.3 2.4 1.8 23 -183 6.1 0.1
.3 Abril -0.9 0.4 -0.2 2.8 2.3 2.5 1.8 20 -194 6.8 0.2
9 Mayo 0.8 0.1 -0.3 2.8 2.2 2.4 1.7 1.6 -163 -5.8 0.0
§ in Junio 0.7 02 -04 2.9 2.2 2.5 1.8 1.8 -15.0 -5.2 0.1
] Q Julio -1.0  -0.1 -0.5 3.0 2.3 2.6 1.8 1.6 -148 -5.1 0.2
E Agosto -1.17  0.11  -0.49 | 3.00 235 261 | 1.83 1.58 -15.02 -5.14 | 0.20
S Septiembre | -1.33 0.07 -0.58 | 3.10 238 266 | 1.84 <+ 0.09 148 -1844 -6.49 | -0.10 + 0.12
§ Octubre -1.5 0.1 -06 3.2 24 2.7 1.8 +0.16 14 -186 -6.3 0.0 041
2 Noviembre | -1.2 02 -04 3.2 24 2.7 19 £ 0.22 13 -159 -5.2 03 + 0.62
5 Diciembre | -1.0 03 -03 3.3 2.5 2.8 21 £ 0.28 1.2 -106 -3.1 0.9 + 0.68
8 Enero -0.9 03 -03 3.4 25 2.9 21 £ 033 13  -20 0.2 17 £ 063
E Febrero -1.2 02 -04 3.4 2.5 2.9 21 £ 036 13 -41 -05 1.5  0.60
3 Marzo -1.3 00 -0.6 3.4 2.5 2.9 20 £ 038 14 -7.2 -16 1.2 £ 058
2 Abril -1.6 02 -07 3.4 2.4 2.8 19 038 1.8 -62 -1.0 1.3  + 0.60
; Mayo -1.6 02 -0.6 3.5 2.3 2.8 19 040 17 -97 -25 09 + 0.65
g Junio -14 02 -0.6 3.3 2.3 2.7 19 043 1.7 -107 -29 0.8 =+ 0.66
SR Julio -1.1 01 -05 3.4 23 2.7 19 047 1.7 -11.0 -3.0 0.8 + 0.65
Agosto -0.9 0.0 -04 3.4 2.4 2.8 20 052 1.7  -9.0 -22 11 £ 0.66
Septiembre | -0.7 00 -04 3.4 25 2.8 21 £ 055 1.6 -41 -04 1.5 £ 0.70
Octubre -0.6 00 -03 3.4 25 2.8 21 057 1.7 -20 05 1.7 £ 072
Noviembre | -06 -0.1  -0.3 3.4 25 2.9 21 £ 059 1.8 -1.0 09 1.8 £ 077
Diciembre | -0.6 00 -03 3.4 2.5 2.9 21  + 0.60 19 -20 0.6 1.8 £ 0.82
Los datos de las zonas sombreadas corresponden a predicciones.
*Intervalos de confianza calculados a partir de errores historicos
Fuente: BLS & BIAM (UC3M)
Fecha: 28 de septienbre de 2015
H www.uc3m.es/biam Octubre 2015



III.2. EE.UU. Inflacién

Cuadro III1.2.5

29

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMO Y COMPONENTES BASICOS EN EE.UU.
Tasas mensuales de crecimiento
Subyacente Residual
Bienes Indu’st_riales no Servicios TOTAL TOTAL
energéticos @ ©
2 .
8 81 _ | 88| »8| - 5 g
9 o9 ] 9 oG [ E c
Tl 23| 8 | 55| 85| 8 2 i
5 s (= ga (=21 [
a o < E o
IR Diciembre '13 | 9.2% | 10.5% | 19.7% | 22.5% | 34.8% | 57.4% | 77.1% | 13.9% | 9.0% 22.9%
° 2013 0.2 0.0 0.1 0.2 0.4 0.3 0.3 0.4 0.5 0.4 0.3
o 2014 0.0 -0.3 -0.2 0.2 0.3 0.3 0.2 0.4 2.1 1.1 0.4
s 2015 0.0 -0.3 -0.2 0.2 0.4 0.3 0.2 0.2 -8.2 -2.8 -0.5
2016 0.0 -0.3 -0.2 0.3 04 0.3 0.2 0.3 0.7 0.5 0.3
) 2013 0.3 0.5 0.4 0.2 0.4 0.3 0.4 0.0 5.8 2.3 0.8
@ 2014 0.1 0.5 0.3 0.2 0.4 0.3 0.3 0.3 1.0 0.6 0.4
S|9 2015 0.5 0.7 0.6 0.2 0.3 0.3 0.3 0.1 2.1 0.7 0.4
E * 2016 0.3 0.6 0.4 0.3 0.3 0.3 0.3 0.1 -0.1 0.0 0.3
c| o 2013 0.2 0.6 0.4 0.1 0.3 0.2 0.3 0.0 0.6 0.2 0.3
ol N 2014 0.1 0.9 0.5 0.2 0.4 0.3 0.4 0.3 3.5 1.6 0.6
3:'; S 2015 0.5 1.0 0.8 0.2 0.3 0.3 0.4 -0.3 4.1 1.3 0.6
£ 2016 04 0.9 0.6 0.3 0.3 0.3 04 -0.1 0.7 0.2 0.3
8 2013 0.2 0.2 0.2 0.2 0.0 0.0 0.1 0.2 -1.9 -0.7 -0.1
% E 2014 0.3 0.2 0.2 0.2 0.3 0.3 0.3 0.4 0.9 0.6 0.3
"E’ < 2015 0.6 0.0 0.3 0.2 0.4 0.3 0.3 0.0 -0.5 -0.2 0.2
£ 2016 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 04 0.6 04 0.3
@ ° 2013 0.1 -0.3 -0.2 0.2 0.2 0.2 0.1 -0.1 1.2 0.4 0.2
E| > 2014 -0.1 -0.1 -0.1 0.2 0.4 0.3 0.2 0.4 1.3 0.8 0.3
=l = 2015 0.0 -0.4 -0.2 0.2 0.3 0.2 0.1 0.0 5.2 1.9 0.5
] 2016 0.1 -0.4 -0.2 0.2 0.2 0.2 0.1 0.0 13 0.4 0.2
. 2013 0.0 -0.5 -0.3 0.2 0.2 0.2 0.1 0.1 1.7 0.8 0.2
a -g 2014 -0.2 -0.3 -0.2 0.2 0.1 0.2 0.1 0.0 1.5 0.6 0.2
23 2015 -0.1 -0.6 -0.4 0.3 0.2 0.3 0.1 0.2 3.0 1.2 0.4
-g 2016 0.0 -0.6 -0.3 0.2 0.2 0.2 0.1 0.2 1.9 0.7 0.2
5 2013 -0.2 -0.5 -0.3 0.2 0.2 0.2 0.1 0.1 -0.2 0.0 0.0
E; 2 2014 -0.1 -0.7 -0.4 0.2 0.1 0.1 0.0 0.3 -0.8 -0.1 0.0
[ a 2015 -0.36 -0.61 -0.49 0.27 0.16 0.21 0.03 0.13 -0.46 -0.09 0.01
g 2016 0.0 -0.7 -0.4 0.3 0.2 0.2 0.1 0.2 -0.8 -0.2 0.0
ol o 2013 -0.2 0.5 0.1 0.3 0.2 0.2 0.2 0.2 -0.5 -0.1 0.1
"E’ § 2014 -0.2 0.3 0.0 0.3 0.0 0.1 0.1 0.3 -2.7 -0.9 -0.2
o ‘c:n 2015 -0.42 0.48 0.06 0.28 -0.02 0.10 0.09 0.27 -3.00 -0.94 -0.14
° 2016 -0.1 0.4 0.1 0.3 0.1 0.2 0.2 0.3 -0.7 -0.1 0.1
.2 o 2013 -0.3 1.0 0.4 0.2 0.1 0.2 0.2 0.0 -0.6 -0.2 0.1
g 'E 2014 -0.4 1.3 0.5 0.2 0.1 0.1 0.2 0.3 -1.5 -0.4 0.1
-§ '% 2015 -0.56 1.25 0.42 0.33 0.10 0.19 0.24 0.23 -5.50 -1.85 -0.22
E 3 2016 -0.4 1.2 0.5 0.3 0.2 0.2 0.3 0.2 -0.4 0.0 0.2
Ve 2013 -0.3 0.4 0.1 0.3 0.1 0.2 0.2 0.1 -4.0 -1.6 -0.3
=3 2014 -0.2 0.5 0.2 0.3 0.2 0.3 0.2 0.2 -5.0 -1.9 -0.3
a © 2015 -0.4 0.5 0.1 0.3 0.2 0.3 0.2 0.1 -5.1 -1.7 -0.2
E © 2016 -0.3 0.5 0.2 04 0.2 0.3 0.3 0.2 -3.0 -0.9 0.0
= _;g 2013 -0.3 -0.5 -0.4 0.3 0.1 0.2 0.0 -0.1 -2.3 -1.0 -0.2
g E 2014 -0.7 -0.8 -0.7 0.3 0.1 0.2 -0.1 0.0 -5.5 -2.1 -0.5
fj 'g 2015 -0.5 -0.6 -0.5 0.3 0.1 0.2 0.0 -0.1 -24 -0.9 -0.2
=z 2016 -0.4 -0.6 -0.5 0.3 0.1 0.2 0.0 0.0 -1.5 -0.5 -0.1
o 2013 -0.2 -0.9 -0.6 0.3 0.0 0.1 -0.1 0.1 0.6 0.3 0.0
'E 2014 -0.5 -1.3 -0.9 0.2 0.0 0.0 -0.2 0.3 -5.4 -1.8 -0.6
g| 2015 -0.2 -1.2 -0.8 0.3 0.1 0.1 -0.1 0.2 0.5 0.3 0.0
a 2016 -0.2 -1.2 -0.7 0.3 0.1 0.2 0.0 0.3 -0.5 0.0 0.0
Los datos de las zonas sombreadas corresponden a predicciones.
*Intervalos de confianza calculados a partir de errores histdricos
Fuente: BLS & BIAM (UC3M)
Fecha: 28 de septienbre de 2015
www.uc3m.es/biam Octubre 2015




EE.UU. Mercado Inmobiliario

II1.3. MERCADO INMOBILIARIO

Como se puede apreciar en el Grafico A,
los niveles de precios de la vivienda nueva,
una vez ajustados por el IPC, se sitlan en
agosto en nivel de maximos del ciclo
anterior, con tendencia al alza. Los niveles
en la vivienda usada estan un 20.2% por
debajo de los maximos del ciclo pasado
(todo ello considerando los precios de la
vivienda ajustados por el IPC). Hay que
tener en cuenta la elevada volatilidad de
los precios de la vivienda nueva y las
fuertes revisiones estadisticas.

Dentro de los indicadores de volumen en
agosto destacaron la venta de viviendas
nuevas que suben un 5.5% mas de lo
previsto, que junto con la revision de julio,
sitia la tasa anual 9.7% por encima de lo
previsto. La venta de vivienda usada, por el
contrario, fue inferior a lo esperado, asi
como los permisos y la viviendas iniciadas.

En materia de precios, los de la vivienda
nueva vuelven a retomar su senda alcista,
situada en niveles preocupantes. No es el
caso de la vivienda usada que mantiene
precios mas moderados.

Para los datos de volumen del préximo
mes de septiembre las expectativas son de
estabilidad con ligeros descensos en el
numero de viviendas nuevas vendidas.

En definitiva, como se ha venido indicando
en los informes anteriores, después del
intenso invierno que propicié que quedaran
pendiente decisiones de compra y
construccion, estas se han llevado a cabo a
lo largo de los meses posteriores y ahora
nos encontramos en un fase normalizada.

www.uc3m.es/biam
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Los datos del mes
de agosto relativos
al mercado
inmobiliario de
EEUU estuvieron por
debajo de lo
previsto, salvo la
vivienda nueva.

En efecto, después
del duro inviermo
que retraso
decisiones de
inversion, estas se
llevaron a cabo
durante los meses
de abril-junio,
actualmente se esta
normalizando el
mercado
manteniendo el
ligero ciclo
expansivo previo.

FEl tipo de interés
hipotecario
ligeramente en
agosto.

Y en materia de
precios, los precios
de la vivienda nueva
vuelven a repuntar.

o
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Grafico I11.3.1.a
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Gréfico I11.3.3a
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Fecha: 28 de septienbre de 2015
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Grafico I11.3.4a
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IV. ESPANA

Las previsiones de crecimiento para el PIB espaiiol
2015 se situan en el 3.2% (+0.3), para 2015y un
2.9% (+1.4) para 2016, en espera del dato EPA del
tercer trimestre.

La sorpresa a la baja en julio reduce las expectativas
sobre el crecimiento del IPI : 0.2 pp hasta el 3.4%
(£0.7) para 2015; 0.5 pp hasta el 3.6% (+2.9) para
2016.

La inflacion en agosto desciende hasta el 0.4%
negativo anual. Las previsiones sobre la inflacion
media descienden hasta el 0.5% (+0.14) negativo
para 2015y el 0.8% (+1.13) positivo para 2016.

La afiliacion a la Seguridad Social crece un 3.8%
anual en agosto, por debajo de la prevision. El
empleo EPA crecera un 2.8% como media de 2015, y
el paro EPA alcanzara el 21.8% de la poblacion activa
a final de aio.

Cuadro IV.1
PRINCIPALES VARIABLES E INDICADORES EN ESPANA
Tasas anuales medias de crecimiento
2011 2012 2013 2014 - Fredicciones |
2015 2016
PIB pm.* -0.6 -2.1 -1.2 1.4 (:6'23) (:1'"94)
Gasto en consumo privado -2.0 -2.9 -2.3 2.4 3.2 2.8
Gasto en consumo final AA.PP. -0.3 -3.7 -2.9 0.1 1.6 0.2
Formacion bruta de capital fijo -6.3 -8.1 -3.8 3.4 6.2 6.5

X} Activos fijos materiales -7.2 -9.2 -4.2 3.6 6.9 7.3

H Construccién -10.6 -9.3 -9.2 -1.5 5.1 4.8

E Bienes de equipo y activos cultivad 0.8 -9.0 5.6 12.2 9.6 10.8

8 | Contribucién Demanda Doméstica -2.5 -4.3 -2.7 2.2 3.4 29

Exportacion de Bienes y Servicios 7.4 1.2 4.3 4.2 4.2 4.3
Importacién de Bienes y Servicios -0.8 -6.3 -0.5 7.6 53 5.0
Contribucién Demanda Externa 1.9 2.2 1.4 -0.8 -0.2 0.0
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesci 4.2 -12.8 15.6 3.3 0.9 1.4
Industria 0.1 -3.8 -1.8 1.5 1.2 0.7

ﬂ Industria manufacturera -0.9 -4.0 -1.1 2.3 23 1.2

z Construccion -12.7  -14.3 -8.1 -1.2 53 11

5 Servicios 1.1 0.2 -1.0 1.6 33 37

S Servicios de mercado 1.4 0.5 -0.9 2.0 3.7 4.5

Admon. Plblica, sanidad y educacion 0.5 -0.6 -1.3 0.5 1.9 1.5
Impuestos -5.2 -4.4 -1.5 0.6 2.6 2.4

Precios IPC?

Total 3.2 2.4 1.4 -0.2 (;%'i) (:1"_51)

Subyacente 1.7 1.6 1.4 0.0 (:6_61) (:6_87)

dic / dic 0.8 3.0 2.4 2.9 0.2 -0.4
Sector exterior

Saldo balanza cta. Cte. (mM€) -39.0 -12.4 8.0 - - -

Capacidad (+) necesidad (-) -3.6 -0.6 1.5 - = =

de financiacion (% PIB)

.PP. : + i -

e vy e S
Indice de produccién industrial (excluyendo .
construccit’)l?)3 ( g 2.0 6.4 1.7 1.5 (d:3:7) (1:32.69)

ENCUESTA DE POBLACION ACTIVA*

Ocupados -1.6 -4.3 -2.8 1.2 2.8 1.6
Agricultura y pesca -3.9 -1.6 -0.9 -0.1 -1.7 -1.0
Industria -1.7 -4.6 -5.2 1.0 4.8 1.2
Construccion -15.0 -17.3 -11.4 -3.5 121 8.0
Servicios 0.2 -3.0 -1.7 1.7 2.0 1.2

Activos 0.3 0.0 -1.1 -1.0 0.3 0.3

Tasa de paro 21.4 24.8 26.1 24.4 22.4 21.0

EMPLEO SEGUN CONTABILIDAD NACIONAL *
Ocupados a Tiempo Completo -2.2 -4.8 -3.4 0.0 2.5 0.8

La zona sombreada corresponde a predicciones.
Entre paréntesis intervalos de confianza al 80%.
(*) Incluye ayudas europeas al sector financiero espafiol.

Fuente: INE & BIAM (UC3M)

(1) 27 de agosto de 2015
(3) 10 de septiembre de 2015

(2) 11de septiembre de 2015
(4) 2 de septiembre de 2015

Fechas:

www.uc3m.es/biam
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Grafico IV.5 Grafico IV.6
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1V.1. Espaiia. Predicciones Macroeconémicas

IV.1. PREDICCIONES MACROECONOMICAS

Durante el mes de septiembre de 2015 la
mayor parte de los indicadores de
coyuntura que utiliza el BIAM proporciona
datos hasta agosto, teniendo ya dos tercios
de la informacion referida al tercer
trimestre del afio. Ello provee de un marco
de informacién cada vez mas completo
cuyo andlisis, por el momento, da el
resultado de una cierta desaceleracion en
la actividad.

El tono de los indicadores de confianza
apunta en este sentido. El valor del fndice
de Sentimiento Econdmico que elabora la
Comisiébn Europea se ha reducido 2
décimas, alcanzando para el promedio de
la parte transcurrida del trimestre los 109.6
puntos. Esta evolucion se basa en el
empeoramiento de la Confianza del
Consumidor y la del Comercio Minorista,
cuyos promedios se reducen 2.2 y 1.5
puntos respectivamente. En menor escala
se reducen también los indicadores de la
Industria (0.6 pts.) y de los Servicios (0.8
pts.).

La confianza del sector de la Construccion,
por el contrario, ha mejorado 1.9 puntos
respecto al promedio del segundo trimestre
del afo.

Si se valoran los indicadores de consumo
realizado, el resultado no es unanime. Las
Matriculaciones  de  Turismos  han
aumentado en el promedio de los dos
meses disponibles un 1.3% respecto al
trimestre anterior, durante el cual se
contrajeron un 1.8% plausiblemente por la
reduccién de la ayuda maxima englobada
dentro del plan PIVE. Por otro lado, el
indice de Comercio Minorista, corregido de
calendario, deflactado y excluidas las
estaciones de servicio, muestra una sefal
en sentido contrario, al crecer un 0.4%,
menos de la mitad que el dato del
trimestre previo. Por el momento estos
datos parecen compatibles con el
crecimiento previsto para el agregado de
Consumo Privado en la Contabilidad
Nacional Trimestral, del 0.9%. Si se
complementa esta informacion con lo
observado en los datos de afiliaciones
desestacionalizadas que marcan un
aumento intertrimestral del empleo del

www.uc3m.es/biam

0.4%, frente al 1% registrado en el
segundo trimestre, parece que
efectivamente, el tono en los indicadores
que soportan el consumo privado, apunta
hacia una moderacién.

En cuanto al principal indicador de las
ramas de oferta que sigue el BIAM, el
Indice de Produccién Industrial no
corregido de valores estacionales o efectos
calendario (n.c.v.e) que debe aclararse que
solo se disponen de los datos referidos al
mes de julio, un conjunto de informacién
mas reducido. Dicho esto, el crecimiento
observado en dicho mes fue del 5.8%
interanual, tres décimas por debajo de lo
previsto por el BIAM.

Todas las innovaciones fueron a la baja
salvo en Energia, hecho que podria estar
relacionado con las altas temperaturas
registradas en ese mes, el segundo verano
mas cdlido de los dltimo 50 afos. El
destino econdmico que liderard |la
produccién industrial en 2015 sera el de
Bienes de Equipo creciendo un 6.7%,
seguido de Energia que crecerd un 4.3%
en media anual. Los Bienes Intermedios
crecerian un 3.6% mientras que la
produccion de Bienes de Consumo
decreceria una décima este afio en ambos
casos.

Actualizados los modelos con la nueva
informacion, las previsiones sobre el IPI se
reducen ligeramente respecto a junio. Para
2015 el prondstico retrocede dos décimas
hasta el 3.4% (£0.7), el dato para 2016
disminuye 6 décimas hasta el 3.6% (£2.9).

En lo que se refiere a los datos conjuntos
del trimestre, la tasa anual respecto al
mismo periodo del afo anterior que se
prevé es del 4.7%, lo que supone una
apreciable aceleracion frente al ritmo del
3.4% observado de abril a junio de 2015.

En el préximo boletin se actualizaran las
previsiones del PIB con los datos
procedentes de la EPA del tercer trimestre.
Por el momento, se mantienen las
previsiones del 3.2% (£0.3) en 2015 y del
2.9% (£1.4) para 2016.
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Por el momento, se
mantienen las
previsiones del
3.2% (+0.3) en
2015 y del 2.9%
(£1.4) para 2016.
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Cuadro IV.1.1

1V.1. Espaiia. Predicciones Macroeconémicas. PIB

PRODUCTO INTERIOR BRUTO EN ESPANA: DEMANDA

PRODUCTO INTERIOR BRUTO Y SUS COMPONENTES EN ESPANA

Tasas medias y anuales de crecimiento

Gasto en Formacién Bruta de Capital Fijo
Consumo Final Activos fijos materiales Exportacion de | Importacion de | Demanda
- Demanda Bienes y Bienes y Externa PIB
. Constru Bs. eq.mpo y Interna (1) Servicios Servicios (1) real (2)
Privado AAPP c- activos
cion cultivados
7 2010 0.3 1.5 -10.1 5.1 -6.1 -4.9 -0.3 9.4 6.9 0.3 0.0
E 2011 -2.0 -0.3 -10.6 0.8 -7.2 -6.3 -2.5 7.4 -0.8 1.9 -0.6
g g 2012 -2.9 -3.7 -9.3 -9.0 -9.2 -8.1 -4.3 1.2 -6.3 2.2 -2.1
; E 2013 -2.3 -2.9 -9.2 5.6 -4.2 -3.8 -2.7 4.3 -0.5 1.4 -1.2
% = | 2014 2.4 0.1 -1.5 12.2 3.6 3.4 2.2 4.2 7.6 -0.8 1.4
,‘E 2015 3.2 1.6 51 9.6 6.9 6.2 34 4.2 53 -0.2 3.2 (+0.3)
2016 2.8 0.2 4.8 10.8 7.3 6.5 2.9 4.3 5.0 0.0 2.9 (+1.4)
I -3.8 -4.5 -7.4 -6.2 -7.0 -6.3 -4.3 0.0 -7.3 2.1 -2.2
o o -3.1 -3.6 -11.4 3.4 -6.4 -5.5 -3.5 7.3 1.3 1.8 -1.7
& m -2.1 -2.4 -9.7 11.4 -2.6 -2.6 -2.4 4.9 0.5 1.3 -1.0
v -0.1 -1.1 -8.3 14.7 -0.5 -0.5 -0.4 5.1 3.8 0.4 0.0
I 1.3 0.3 -7.4 15.8 0.7 0.8 1.4 6.4 9.4 -0.7 0.6
o E i 2.3 0.3 -0.7 12.9 4.3 3.9 2.4 1.0 4.9 -1.1 1.2
:tl N III 2.7 0.3 0.1 10.2 3.9 3.9 2.7 4.5 8.6 -1.1 1.6
2 I\ 3.3 -0.5 2.4 10.3 5.5 5.1 2.8 4.7 7.7 -0.8 2.0
: I 3.5 0.2 5.0 9.6 6.8 6.1 3.1 5.0 7.0 -0.5 2.7
§ E I 3.5 1.0 5.1 9.2 6.8 6.1 3.4 6.0 7.2 -0.3 3.1
= N I 3.1 2.1 5.3 9.6 7.1 6.3 3.5 2.7 2.7 0.1 3.5 (+£0.4)
v 2.8 3.3 5.0 10.1 7.1 6.4 3.7 3.3 4.6 -0.3 3.4 (+0.5)
I 2.6 1.5 4.8 11.0 7.4 6.6 3.5 4.3 5.2 -0.2 3.3 (+0.8)
S i ¢ 25 0.7 4.6 10.5 7.1 6.3 3.0 4.0 4.3 0.0 3 (+0.9)
Q& m: 29 -0.4 5.0 10.7 7.4 6.6 3.0 4.0 5.2 -0.3 2.7 (£1.5)
v 3.0 -1.1 4.6 10.9 7.3 6.5 2.9 4.8 5.2 -0.1 2.8 (+1.5)
Cuadro IV.1.2
PRODUCTO INTERIOR BRUTO Y SUS COMPONENTES EN ESPANA
Tasas medias y trimestrales de crecimiento
Gasto en Formacion Bruta de Capital Fijo
Consumo Final Activos fijos materiales Demanda Expo_rtacién de Impo_rtacién de | Demanda PIB
Constru  Bs. equipoy Interna (1) Bienes y Bienes y Externa real (2)
Privado  AAPP c- activos Servicios Servicios @)
cion cultivados
»n 2010 0.3 1.5 -10.1 5.1 -6.1 -4.9 -0.3 9.4 6.9 0.3 0.0
=] 2011 -2.0 -0.3 -10.6 0.8 -7.2 -6.3 -2.5 7.4 -0.8 1.9 -0.6
§ g 2012 -2.9 -3.7 -9.3 -9.0 -9.2 -8.1 -4.3 1.2 -6.3 2.2 -2.1
: a 2013 -2.3 -2.9 -9.2 5.6 -4.2 -3.8 -2.7 4.3 -0.5 1.4 -1.2
% = | 2014 2.4 0.1 -1.5 12.2 3.6 3.4 2.2 4.2 7.6 -0.8 1.4
fj 2015 3.2 1.6 5.1 9.6 6.9 6.2 3.4 4.2 53 -0.2 3.2 (+0.3)
2016 2.8 0.2 4.8 10.8 7.3 6.5 29 4.3 5.0 0.0 2.9 (+1.4)
I -0.8 -0.5 -1.9 1.3 -0.8 -0.8 -1.2 -1.2 -4.1 0.8 -0.3
o I 0.0 -0.3 -5.5 6.3 -1.4 -1.0 -0.1 6.1 6.5 0.0 -0.1
] 111 0.4 -0.2 -0.3 4.7 1.6 1.2 0.4 0.5 1.4 -0.3 0.1
v 0.3 -0.1 -0.9 1.7 0.1 0.2 0.4 -0.2 0.2 -0.1 0.3
ﬂ I 0.6 1.0 -0.9 2.3 0.3 0.4 0.6 0.1 1.1 -0.3 0.3
3 E I 1.0 -0.4 1.3 3.6 2.2 2.0 0.9 0.7 2.1 -0.4 0.5
IG N I 0.8 -0.1 0.5 2.2 1.2 1.1 0.7 3.9 5.0 -0.2 0.5
g v 0.9 -1.0 1.4 1.9 1.6 1.4 0.5 0.0 -0.6 0.2 0.7
E I 0.7 1.7 1.6 1.6 1.6 1.4 0.9 0.4 0.4 0.0 0.9
7)) Yo 1.0 0.4 1.4 3.2 2.2 2.0 1.2 1.6 2.3 -0.2 1.0
é Q III 0.4 1.0 0.7 2.6 1.5 14 0.8 0.8 0.6 0.1 0.9 (+0.3)
L v 0.7 0.1 1.2 23 1.7 1.5 0.8 0.5 1.3 -0.2 0.6 (+0.4)
I 0.5 0.0 14 24 1.8 1.6 0.7 1.4 1.0 0.1 0.8 (+0.5)
S i § 0.8 -0.4 1.2 2.8 1.9 1.7 0.7 1.3 1.4 0.0 0.7 (+0.8)
Qur os -0.2 1.0 2.8 1.8 1.6 0.8 0.8 14 -0.2 0.6 (£0.9)
v 0.8 -0.6 0.9 25 1.6 14 0.7 1.3 1.3 0.0 0.7 (+1.5)

Datos ajustados de estacionalidad y calendario. La zona sombreada corresponde a valores que son predicciones
*Crecimiento del trimestre de referencia respecto al trimestre inmediatamente anterior
(1) Contribuciones al crecimiento del PIB

(2) Entre paréntesis intervalos de confianza al 80%
Fuente: INE & BIAM (UC3M)

Fecha observados: 27 de agosto de 2015
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Cuadro IV.1.3

1V.1. Espaiia. Predicciones Macroeconémicas. PIB

PRODUCTO INTERIOR BRUTO EN ESPANA: OFERTA

PRODUCTO INTERIOR BRUTO Y SUS COMPONENTES EN ESPANA
Tasas medias y anuales de crecimiento
Agricultura, Industria Servicios
ganaderia, Industria Construccién | serviciosde Admon. Pblica, Impuestos| PIBreal *
silvicultura y sanidad y
pesca manufacturera mercado educacién
" 2010 2.1 0.0 3.6 -14.5 0.9 2.4 1.3 0.1 0.0
E 2011 4.2 -0.9 0.1 -12.7 1.4 0.5 1.1 5.2 -0.6
2 g 2012 -12.8 -4.0 3.8 -14.3 0.5 0.6 0.2 -4.4 2.1
28| 2013 15.6 -1.1 -1.8 8.1 -0.9 -1.3 -1.0 -1.5 -1.2
<= | 2014 3.3 2.3 1.5 -1.2 2.0 0.5 1.6 0.6 1.4
= 2015 0.9 23 1.2 5.3 37 1.9 3.3 26 3.2 (£0.3)
2016 14 1.2 0.7 1.1 4.5 1.5 3.7 24 2.9 (+1.4)
I 5.3 2.9 3.3 8.8 -1.4 -1.9 -1.5 2.9 2.2
Mo 21.9 -1.2 2.4 9.6 -1.5 -1.8 -1.6 -1.5 -1.7
S m 17.2 -0.6 -0.9 8.0 1.2 0.9 1.1 1.1 -1.0
v 18.4 0.4 0.5 -6.0 0.3 -0.7 0.0 0.6 0.0
I 10.3 1.5 0.5 -6.2 1.2 0.2 0.9 0.0 0.6
8 |5 o 1.6 2.4 1.9 -1.7 1.7 0.6 1.4 0.5 1.2
'g' & m 5.3 2.3 1.5 0.0 2.1 0.6 1.7 1.1 1.6
z v 3.4 3.0 2.1 3.4 2.9 0.5 2.3 1.0 2.0
) I 2.6 2.8 2.9 5.7 3.1 1.3 2.7 1.9 2.7
) = 2.2 3.8 3.5 5.8 3.6 1.2 3.0 2.0 3.1
F |1& m -03 1.5 -0.9 6.3 42 23 3.7 3.4 3.5 (+0.4)
v 4.5 1.2 -0.5 3.3 4.0 2.8 3.7 3.1 3.4 (+0.5)
I 4.2 0.2 -1.8 2.1 4.5 2.5 4.0 2.7 3.3 (+0.8)
S n 1.3 -0.6 -2.2 1.2 4.7 2.2 4.1 2.2 3 (£0.9)
Q m 0.2 24 3.2 0.5 4.3 0.9 35 2.2 2.7 (+1.5)
v 0.0 3.0 3.7 0.5 4.4 0.6 3.5 24 2.8 (+1.5)
Cuadro IV.1.4
PRODUCTO INTERIOR BRUTO Y SUS COMPONENTES EN ESPANA
Tasas medias y trimestrales de crecimiento
Agricultura, Industria Servicios
Sonanerte, | Industria Construccion | Servicios de  ANTSNPUBNCa,  tmpuestos| 1B real
pesca manufacturera mercado educacion
N 2010 2.1 0.0 3.6 -14.5 0.9 2.4 1.3 0.1 0.0
E 2011 4.2 0.9 0.1 -12.7 1.4 0.5 1.1 5.2 0.6
3 g 2012 -12.8 -4.0 3.8 -14.3 0.5 0.6 0.2 4.4 2.1
29| 203 15.6 -1.1 -1.8 8.1 0.9 -1.3 -1.0 -1.5 -1.2
<= | 2014 3.3 2.3 1.5 -1.2 2.0 0.5 1.6 0.6 1.4
= 2015 0.9 23 1.2 5.3 3.7 1.9 33 26 3.2 (+0.3)
2016 1.4 1.2 0.7 1.1 4.5 1.5 3.7 24 2.9 (+1.4)
I 6.9 0.4 0.1 0.7 0.5 -1.2 0.6 0.5 -0.3
Moo 6.5 0.2 0.6 3.8 0.2 0.7 0.0 0.4 -0.1
R m 0.1 0.4 0.6 -1.3 0.5 0.1 0.3 -1.4 0.1
v 4.1 0.2 0.6 0.3 0.4 0.1 0.3 0.9 0.3
@ I -0.4 1.5 1.1 -0.9 0.4 0.2 0.3 0.1 0.3
E‘ S 2.0 0.7 0.8 0.7 0.3 1.0 0.5 1.0 0.5
E |8 m 3.6 0.2 0.2 0.5 0.9 0.1 0.7 0.8 0.5
S v 4.5 0.5 0.0 3.1 1.2 0.2 0.8 0.7 0.7
E I 0.5 1.4 1.9 1.4 0.7 0.5 0.6 1.0 0.9
w |9 1 2.8 1.6 1.4 0.8 0.8 1.0 0.8 1.1 1.0
2 S m 1.0 -2.0 -4.2 0.9 14 0.9 1.3 | 06 0.9 (+0.4)
= v 0.1 0.2 0.5 0.2 1.0 0.3 0.8 0.4 0.6 (+0.5)
I 0.2 0.4 0.6 0.2 1.2 0.2 0.9 0.7 0.8 (+0.8)
I 1§ -0.1 0.8 0.9 -0.1 1.0 0.8 1.0 0.6 0.7 (£0.9)
Q m -0.1 0.9 1.1 0.2 1.0 -0.4 0.7 0.6 0.6 (+1.5)
v 0.0 0.8 1.0 0.2 1.1 0.1 0.8 0.6 0.7 (£1.5)
Datos ajustados de estacionalidad y calendario. La zona sombreada corresponde a valores que son predicciones
*Crecimiento del trimestre de referencia respecto al trimestre inmediatamente anterior
(1) Contribuciones al crecimiento del PIB
(2) Entre paréntesis intervalos de confianza al 80%
Fuente: INE & BIAM (UC3M)
Fecha observados: 27 de agosto de 2015
www.uc3m.es/biam Octubre 2015
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1V.1. Espaiia. Predicciones Macroeconomicas. IPI 38

INDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL EN ESPANA

Cuadro IV.1.5

INDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL Y SECTORES EN ESPARNA
Tasas anuales de crecimiento
Consumo
Bienes de Bienes . Total
Duradero No Duradero Total Equipo Intermedios Energia sin energia TOTAL*
" 2011 -11.4 -0.9 -2.0 0.1 -2.7 -2.9 -1.8 -2.0
E 2012 -13.6 3.9 4.8 -11.0 8.9 0.9 -8.0 6.4
2 g 2013 -12.2 -1.2 -2.2 1.2 -2.6 -2.6 -1.5 -1.7
: | 2014 -1.6 2.2 2.0 1.4 3.2 -1.6 2.3 1.5
% Z | 2015 21 -0.1 0.0 6.7 3.6 4.2 3.2 3.4 (+0.7)
= 2016 6.1 1.3 1.7 7.1 4.0 2.3 4.0 3.6 (£3)
2017 7.6 2.5 2.9 6.7 3.9 2.1 4.3 3.9 (£3)
I -18.1 -6.5 -7.5 -6.7 -9.4 -5.9 -5.9 -7.6
o -12.2 -0.8 -1.8 3.5 -1.4 -2.7 -2.7 -0.8
R m 8.1 0.8 0.1 2.9 -0.2 -0.9 -0.9 0.3
I\ -9.7 1.8 0.8 5.6 1.2 -0.9 -0.9 1.6
I -1.0 4.7 4.2 6.9 4.3 -2.1 -2.1 3.5
@ Y I -4.0 0.6 0.2 -0.3 0.9 0.7 0.7 0.4
'g' ] m -5.1 2.4 1.9 -1.5 3.8 -1.8 -1.8 1.0
‘z: v 3.5 1.4 1.6 0.7 3.8 -3.0 -3.0 1.2
0 I 2.8 -1.0 -0.8 2.3 2.3 1.9 1.9 1.4
é I 3.1 0.5 0.7 6.4 5.2 26 26 3.9
= N III 3.1 1.1 1.2 10.6 3.8 54 54 4.7
v -0.5 -1.1 -1.0 8.0 2.9 6.9 6.9 3.7
I 1.2 -0.8 -0.7 6.2 2.6 3.6 3.6 2.6
Y1 7.0 2.2 2.6 8.7 4.6 2.9 2.9 4.5
ﬁ III 7.9 1.6 2.0 6.4 4.3 0.6 0.6 3.3
v 8.1 2.2 2.6 7.1 4.3 2.1 2.1 4.0
* Crecimiento del trimestre respecto al trimestre del afo anterior
Cuadro IV.1.6
INDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL EN ESPANA
Tasas anuales de crecimiento
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Enero -5.0 4.0 -2.6 -3.6 -0.3 -2.2 3.2
Febrero -2.0 2.5 -3.4 -8.8 2.9 1.1 6.6
Marzo 6.8 0.4 -10.3 -10.4 8.0 5.0 -1.5
Abril 3.0 -5.0 -7.8 6.3 -2.2 2.4 6.1
Mayo 5.1 -0.2 -4.8 -3.1 0.6 1.8 4.1
Junio 3.3 -2.4 -7.3 -4.8 2.8 7.3 3.5
Julio -2.3 -4.0 -4.5 1.0 1.0 5.8 -0.8
Agosto 3.5 3.1 -3.5 -4.3 -2.5 5.9 6.2
Septiembre -1.1 -1.2 -12.4 3.6 3.7 2.7 5.6
Octubre -3.6 -4.7 -0.6 1.1 0.9 1.9 1.6
Noviembre 3.4 -7.9 -7.8 -0.1 -0.3 5.5 8.8
Diciembre 0.4 -6.3 -10.2 4.1 3.1 3.7 1.7

La zona sombreada corresponde a valores que son predicciones
Entre paréntesis intervalos de confianza al 80%
Fuente: INE & BIAM (UC3M)

Fecha: 10 de septiembre de 2015
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IV.1. Espafia. Predicciones Macroeconémicas. IPI 39
Cuadro IV.1.7
DESGLOSE AMPLIO DEL INDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL EN ESPANA
Tasas anuales de crecimiento
2014 Tasas anuales medias
Pesos
May Jun Jul 2013 2014 2015 2016
05 Extraccion de antracita, hulla y lignito 2.6 43.8 -14.0 -25.4 |-1575.5 0.3 -35.1 -27.6
08 Otras industrias extractivas 8.6 -4.3 11.3 0.7 -0.8
10 Industria de la alimentacion
11 Fabricacion de bebidas 35.1 8.0 6.0 6.5 -3.9 4.2 -0.2 0.1
12 Industria del tabaco 3.0 5.4 23.9 6.3 62.5 -4.3 -15.5 -2.5
13 Industria textil 11.0 1.6 7.7 6.9 9.3 2.5 3.5 2.6
14 Confeccion de prendas de vestir 13.3 -6.9 -1.8 -3.7 132.9 -6.3 -12.7 -10.6
15 Industria del cuero y del calzado 7.6 3.8 8.5 10.6 8.7 3.0 -1.2 1.6
16 Industria de la madera y del corcho, excepto
muebles, cesteria y esparteria 14.8 6.8 10.8 6.6 -23.2 4.5 5.4 7.7
17 Industria del papel 27.0 -4.4 0.2 1.3 -2.6 -0.2 2.8 24
18 Artes graficas y reproduccion de soportes
grabados 228 -5.6 1.2 -3.6 9.8 -1.4 0.8 1.6
19 Coquerias y refino de petréleo 17.5 -0.3 3.7 -3.6 -10.5 1.4 5.1 3.1
20 Industria quimica 59.8 1.6 4.5 4.3 -6.9 4.7 33 2.0
21 Fabricacion de productos farmacéuticos 32.6 -1.3 -2.0 -2.3 -10.6 -2.0 5.2 4.9
22 Fabricacion de productos de caucho y plasticos |  42.5 1.7 3.6 2.7 -22.3 4.6 6.8 7.3
23 Fabricacion de otros productos minerales no
metalicos 51.9 1.5 2.9 0.6 -7.9 2.1 2.4 3.3
24 Metalurgia, fabricacion de productos de hierro,
acero y ferroaleaciones 37.6 2.7 6.4 1.6 -10.9 4.2 0.9 4.9
25 Fabricacion de productos metalicos, excepto
maquinaria y equipo 87.7 -2.7 -5.2 -2.8 -16.3 -1.1 6.0 7.2
26 Fabricacion de productos informaticos,
electronicos y opticos 14.3 -1.0 19.9 8.5 -8.5 14.4 10.2 -0.2
27 Fabricacion de material y equipo eléctrico 324 1.7 4.4 1.2 -17.0 3.1 3.9 6.2
28 Fabricacion de maquinaria y equipo n.c.o.p. 42.1 -6.3 -4.2 -6.3 2.6 -4.6 0.7 4.0
29 Fabricacion de vehiculos de motor, remolques y
semirremolques 64.9 8.8 13.1 12.9 -30.3 8.4 13.8 10.3
30 Fabricacion de otro material de transporte 27.5 -4.5 -11.9 -6.9 23.1 -0.5 -4.9 -0.7
31 Fabricacion de muebles 18.7 -10.0 -1.7 -1.9 -15.5 -1.7 6.0 7.9
32 Otras industrias manufactureras 11.0 -3.2 7.1 1.1 -17.0 5.1 5.1 5.2
33 Reparacion e instalacion de maquinaria y equipo
Fuente: INE & BIAM (UC3M)
Fecha: 10 de septiembre de 2015
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1V.2. Espaiia. Inflacion

IV.2. INFLACION

El IPC en Espafia disminuyé un 0.4% en
agosto respecto al mismo mes del afio
anterior. En tasa mensual, el retroceso fue
del 0.3% frente a julio disminuyd un 0.9%.
La disminucion fue una décima mayor de lo
previsto por el BIAM.

Lo mas destacado del mes es el descenso
de los precios energéticos. Este se observa
tanto los de la subclase de electricidad, por
el efecto del cambio en los peajes
anunciado por el gobierno en el mes de
julio, como en las de carburantes y
combustibles, por efecto de la bajada del
crudo en los mercados internacionales. En
menor medida se observd como esta
dindmica en los precios del crudo se
trasladd a algunos servicios como los
relacionados con el Transporte.

Por otro lado, las revisiones al alza en
algunas subclases de Manufacturas qu se
habian observado en meses anteriores, no
se han vuelto a producir a consecuencia
del dato observado en agosto.

El IPC de agosto ha inducido una sensible
revision a la baja en las expectativas de
inflacion espafiolas, pero apoyadas en los
datos de la componente no subyacente
ésta. Asi la inflacidon no subyacente, o
residual, media esperada para 2015 era del
4.1% negativo que ha pasado, tras el
Ultimo dato observado, a ser del 5%
negativo. Tal revision se origina en la
energia, de la que se prevé un descenso
del 9.0% medio el afno 2015, frente al
7.0% negativo predicho con los datos de
los primeros siete meses del afo.

Sin embargo no se producen resultados
similares en los grupos que componen la

Grafico Iv.2.1

TASA ANUAL DE INFLACION EN ESPANA
Y CONTRIBUCION DE SUS PRINCIPALES
COMPONENTES

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

E—Energia
B [nflacion subyacente

Alimentos no elaborados
—o— Inflacion total

Fuente: INE & BIAM(UC3M)
Fecha: 11 de septienbre de 2015

parte subyacente de la inflacién, se espera
que esta siga acelerando suavemente
hasta final de afo, completando una
inflacion media del 0.6% (+0.10) para
2015, y del 0.8% (£0.71) como media de
2016. Contribuye a reforzar la conclusién
de que el descenso en las expectativas de
inflaciéon se debe en exclusiva a |la
componente energética y no al resto de los
grupos, el hecho de que el porcentaje del
IPC con sus precios en tasas anuales
negativas ha sido el segundo menor del
ano en agosto, con un 34.4%, lejos del
porcentaje del 44.1% que se alcanzd en
abril.

El resultado global de las dos dindmicas,
como se ha anticipado en los parrafos
anteriores, redunda en una disminucion
prevista en la inflacién espafiola. Esta pasa
a ser negativa del 0.5% (%0.14) para
2015, tres décimas menor que el
pronostico anterior mientras que para el
ano 2016 la revision es de 4 décimas,
situandose en el 0.8% (£1.13).

En lo que se refiere a la trayectoria a corto

40

D

La caida de precios
en los carburantes
Yy en menor medida,
en la factura
eléctrica, son las
principales partiaas
del retroceso en las
previsiones. La
inflacion
subyacente
mantiene por el
momento e/
prondstico en el
entomo del 1%
para ambos anos.

Cuadro IV.2.1 plazo, la inflacion anual de
p - septiembre y octubre se prevé en
INFLACION EN ESPANA o ) )

= p— el 0.8% negativo. En noviembre

Te | asas anuales medias , . ,
- i alcanzaria el 0.4% negativo y sélo
Agosto Septiembre| 2014 2015 2016 2017 | en  diciembre volverd a tasas
Subyacente| o 0.9 0.0 0.6 0.8 0.7 positivas, con un 0.3%, aun asi,
81.41% ' (+0.18) ~ (#0.1) (¥071) (¥0.96)| |3 probabilidad de que en el
Total -0.8 -05 08 1 am ; it
. - n

100% 0.4 (£0.19) 02 10.14) (£113) (£145) ultimo mes de 2015 la inflacio

sea también inferior a cero, en el
momento actual es del 32.9%
(Ver Cuadros IV.2.2 yIV.2.4).

Entre paréntesis intervalos de confianza al 80%
Fuente: INE & BIAM (UC3M)
Fecha: 11 de septiembre de 2015

-
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Tal y como se anticip6 en el informe de IPC ~ Grafico IV.2.2 ( \
del mes de julio, la devaluacién del yuan
por parte de las autoridades monetarias INFLACION EN ESPANA
A X 6 1 Tasas anuales de crecimiento
Chinas, vy, el descenso de los precios del 5 4

crudo introducen dindmicas que reducen 4 [j\
; £ i 3 M N A
] “J W

los precios en los proximos meses, y que

se estan trasladando a las expectativas de 14
inflacién a corto plazo. 0 1
_1 -
-2 T T —
885882 zY¥RTYLY
SRRRRRIRRRRIRRR

Intervalos de Confianza: 80% ™60% W™40% ®™20%
Inflacién media (1996-2013): 2.7% —

Grafico IV.2.3

INFLACION SUBYACENTE EN ESPANA
Tasas anuales de crecimiento

4.
B-va\
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2
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0
T 8858332299308 h
o O O O O O o o
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Intervalos de confianza al: 80% M 60% W40% M 20%

Inflacion media (1996-2013):2,4% ~—

Grafico IV.2.4

PESO DE LAS SUBCLASES DE INFLACION ESPAROLA CON
TASA INTERANUAL NEGATIVA
Pesos (x 100)

60 7

50-.

BAE MAN WSER ANE B ENE

Grafico IV.2.5

PROBABILIDAD DE QUE LA TASA
INTERANUAL DE II‘FLACION ESPARNOLA A UN
ANO VISTA ESTE POR DEBAJO DE 1% Y DE
1.5%

90%
80% N
70%
60%
50% -
40%
30% Prob(IPC_ES<1)

20% Prob(IPC_ES<1.5)

2013 2014 2015

Fuente: INE & BIAM (UC3M)

Fecha: 11 de septiembre de 2015
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Cuadro IV.2.2
PONDERACION DE SUBCLASES CON TASAS ANUALES DE INFLACION NEGATIVA® EN ESPANA
Pesos x 1000
Grupo 2009 2014 2015
Especial Oct? Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic | Ene Feb Mar Abr May Jun Jun. Ago
ALIMENTOS ELABORADOS 96.0 | 60.4 52.4 61.4 69.4 69.4 69.4 728 71.6 56.7|55.0 46.0 46.0 40.7 28.2 29.9 451 35.0

BIENES IND. NO ENERGETICOS | 195.1 |142.7 118.3 145.7 180.6 174.2 143.4 125.6 110.8 142.7(126.4 133.6 147.4 127.9 111.7 858 92.9 90.9

SERVICIOS 26.3 |114.4 106.3 87.7 101.6 112.0 126.1 101.8 101.3 97.8 [100.7 97.8 101.3 108.7 100.7 104.3 104.3 104.3
IPC SUBYACENTE 317.3 |317.5 277.1 294.7 351.6 355.6 338.9 300.2 283.7 297.2|282.1 277.4 294.7 277.3 240.6 220.0 242.2 230.2
ALIMENTOS NO ELABORADOS 49.4 | 35.0 37.2 529 43.3 458 449 30.5 28.0 38.7|37.3 37.7 28.0 424 294 286 28.6 24.0
IPC NO ENERGETICO 366.7 |352.5 314.2 347.7 394.9 401.4 383.8 330.7 311.8 335.8/319.4 315.1 322.8 319.7 270.1 248.6 270.8 254.2
ENERGIA 78.1 | 744 53 53 744 744 744 744 744 74.4(89.4 121.5 121.5 121.5 121.5 89.4 89.4 89.4
IPCTOTAL 444.8 |426.8 319.5 353.0 469.3 475.8 458.2 405.1 386.1 410.2|408.8 436.6 444.2 441.1 391.5 337.9 360.2 343.5

Fuente: INE & BIAM (UC3M)
Fecha: 11 de septienbre de 2015

Cuadro IV.2.3 Grafico IV.2.6
PROBABILIDADES DE QUE LAS PREDICCIONES DEL
IPC TOTAL ANUAL DE ESPANA ESTEN POR DEBAJO 20 - FUTUROS BARRILDE BRENT ($)
DE 1%y 1.5%
60 1
Prob (IPC_ES<1) (IPC_PIEEZL 5
Enero 20
Febrero 40 -
Marzo
Abril 30 1
Mayo —— )0
g Junio 201 _‘_ijzz
A |Julio 10
Agosto
Septiembre 99.99% 99.99% 0 T T T T T 1
Octubre 99.999%, 99.99%, ene.-15 jul.-15 ene.-16 jul.-16 ene.-17 jul.-17
Noviembre 99.85% 99.99%
Dislembre T4 ) 7350 Fuente: BRENT CRUDE OIL (NYMEX)
Enero 57.81% 80.56% Fecha: 11 de septierbre de 2015
Febrero 64.77% 83.27%
Marzo 68.33% 84.21% s
Abril 67.43% 82.46% Grafico IV.2.7
Mayo 70.52% 83.74% PRECIOS SEMANALES DE CARBURANTES CON IMPUESTOS
S |Junio 73.77% 85.43% L6 - (cts €)
A (Julio 70.44% 82.45%
Agosto 56.73% 70.69% 140 7
Septiembre 45.55% 59.69% 120 QM
Octubre 42.08% 56.05% 100 +
Noviembre 43.54% 57.40% 30 4
Diciembre 44.55% 58.47%
Fuente: INE & BIAM(UC3M) 7 —*— Gasoleo_Automocién_cents_|
Fechas: 11 de septiermbre de 2015 40 ====Gna_sPb_IO_95_cents |
20 1 =l GasOleo_Calefaccion_cents_|
0 12L34123412L34512L3412[;’»4123412L34512L34512L3J
S.|S.B. [S.[S.|S.|S. |S:|S:|S-B- |S:|S-|S:|S:[5: |S-|S:|S.. |S:|S:|S.[S- |S:|S|S-B- |S:|S.|S.|S.I5-|S:|S:|S|S-B-
ene-15| feb-15 | mar-15 | abr-15 |may-15| jun-15 jul-15 ago-15 |sep-1

Fuente: OIL BULLETIN.COMISION EUROEA
Fecha: 11 de septienbre de 2015
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Cuadro Iv.2.4
INFLACI()I:I EN LOS COMPONENTES DE UN DESGLOSE AMPLIO
DEL INDICE DE PRECIOS AL CONSUMO EN ESPANA
Tasas anuales medias
P;g;’f 2011 2012 2013 2014 | 2015 2016
AE sintabacoysin 4, 03 03 03 03 | 03 03
grasas
Alimentos Aceites y Grasas 0.6 0.8 0.7 0.6 0.5 0.5 04
slaborados Tabaco 2.0 1.0 1.0 1.0 1.0 | .0 10
14.5 3.8 3.1 3.2 0.3 0.9 0.9
Automoviles 4.7 0.7 0.7 0.8 0.7 0.9 0.9
Bienes Calzado 1.7 1.8 1.8 1.8 1.8 1.8 1.8
ndustriates Vestido 5.9 09 09 09 09 | 1.0 10
energéticos Resto 14.3 -0.7 -0.7 -0.7 -0.7 -0.7 -0.7
26.6 0.6 0.8 0.6 -0.4 0.2 0.2
Correo 0.0 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5
Cultura 1.8 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8
Ensefanza no 1.0 23 23 23 23 | 23 23
universitaria
Hoteles 0.7 2.7 2.7 2.7 2.7 2.7 2.7
M edicina 2.7 2.5 2.5 2.5 2.5 25 25
M enaje 2.1 0.6 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5
Servicios Restaurantes 10.6 1.2 1.2 1.2 1.2 1.2 1.2
Teléfono 3.4 -1.3 -1.3 -1.3 -1.3 -1.3 -1.3
Transporte 5.8 1.2 1.2 1.2 1.3 1.3 1.3
Turismo 1.4 1.9 1.2 1.5 1.6 1.7 2.2
Universidad 0.6 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0
Vivienda 5.9 1.7 1.7 1.7 1.7 1.7 1.7
Resto 3.4 1.3 1.3 1.3 1.3 1.3 1.3
39.5 1.8 1.5 1.4 0.1 0.8 0.8
Carnes 2.6 0.0 1.8 1.9 2.0 2.7 2.8
Frutas 1.4 3.6 2.0 5.1 3.4 3.1 3.2
Huevos 0.2 0.0 0.0 0.0 0.1 0.4 0.1
Alimentos Legumbres 0.9 1.1 -1.9 4.7 3.7 3.1 31
elab::ados Moluscos 0.6 3.0 3.1 3.0 3.0 3.1 3.2
Patatas 0.3 2.5 3.0 3.5 3.9 34 23
Pescados 1.2 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7
7.2 1.8 2.3 3.4 -1.0 1.6 1.6
Carburantes 6.8 3.5 3.2 2.9 2.7 24 2.1
Combustibles 0.5 4.0 3.5 3.0 2.5 2.0 16
Energia
Electricidad y Gas 4.9 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
12.2 15.7 8.9 0.0 -0.8 -9.0 -9.0

La zona sombreada corresponde a valores que son predicciones
Fuente: INE & BIAM(UC3M)
Fecha: 11 de septienmbre de 2015
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Cuadro 1V.2.5

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMO Y SUS COMPONENTES BASICOS EN ESPANA
Tasas anuales de crecimiento
Subyacente Residual
. Bienes .
eAIa:Il;noer:::Ic:)ss Tabaco Indusnt;iales Servicios | TOTAL lnte‘;\;alo AIImneonh:’s Energia | TOTAL
sin tabaco energéticos confianza |elaborados
80% *
Pesos 2015 13.1% 2.0% 26.3% 39.8% 81.4% 6.7% 12.1% 18.6%

2007 3.0 8.8 0.7 3.9 2.7 4.7 1.7 3.2 2.8

- 2008 6.9 3.5 0.3 3.9 3.2 4.0 11.9 8.5 4.1

g 2009 -0.7 11.7 -1.3 2.4 0.8 -1.3 -9.0 -5.4 -0.3

E 2010 -1.7 15.0 -0.5 1.3 0.6 0.0 12.5 7.6 1.8

5 2011 1.5 13.3 0.6 1.8 1.7 1.8 15.7 10.4 3.2

E 2012 2.4 7.2 0.8 1.5 1.6 2.3 8.9 6.5 2.4

= 2013 2.5 7.3 0.6 1.4 1.4 3.4 0.0 1.3 1.4

(% 2014 0.0 2.2 -0.4 0.1 0.0 -1.0 -0.8 -0.9 -0.2
ﬁ 2015 0.8 2.0 0.2 0.8 0.6 + 0.10 1.6 -9.0 -5.1 -0.5 + 0.14
2016 0.9 1.0 0.3 1.2 08 £ 0.71 3.1 -1.2 0.4 0.8 + 1.13
2017 0.4 1.0 0.1 1.2 0.7 = 0.96 1.9 2.1 2.1 1.0 + 1.45

Enero 1.3 3.8 -0.3 -0.1 0.2 0.9 0.0 0.3 0.2

Febrero 1.0 3.4 -0.4 0.0 0.1 1.2 -1.7 -0.7 0.0

M arzo 0.8 3.4 -0.3 -0.2 0.0 0.0 -1.4 -0.9 -0.1

- Abril 0.4 3.4 -0.4 0.5 0.3 -0.5 1.6 0.9 0.4

S Mayo 0.1 3.1 -0.5 0.2 0.0 2.7 3.0 1.0 0.2

E A Junio -0.2 3.1 -0.5 0.3 0.0 -3.8 2.6 0.3 0.1

5 Q Julio -0.2 1.2 -0.4 0.2 0.0 -5.2 0.3 -1.7 -0.3

lg Agosto -0.4 1.0 -0.4 0.2 0.0 -5.4 -0.9 -2.5 -0.5

% Septiembre -0.4 1.1 -0.3 0.1 -0.1 -1.5 0.0 -0.6 -0.2

: Octubre -0.4 1.0 -0.3 0.1 -0.1 1.7 -1.1 -0.1 -0.1

() Noviembre -0.4 1.1 -0.3 0.2 -0.1 1.2 -3.2 -1.7 -0.4

El [oiciembre  -0.4 1.0 0.2 03 | 00 04 -85 | 56 | -1.0

g Enero -0.3 1.5 -0.1 0.5 0.2 -0.7 -11.4 -7.7 -1.3

e Febrero -0.2 2.3 -0.1 0.3 0.2 0.9 -10.2 -6.3 -1.1

® M arzo 0.4 0.0 -0.2 0.4 0.2 0.9 -7.4 -4.5 -0.7

% Abril 0.4 2.4 0.0 0.3 0.3 0.2 -7.2 -4.5 -0.6

g M ayo 0.5 2.4 0.1 0.7 0.5 2.4 -6.4 -3.2 -0.2

§ ﬂ Junio 1.0 2.4 0.3 0.7 0.6 3.2 -5.7 -2.5 0.1

@R sutio 11 1.7 0.4 0.9 0.8 1.8 57 | 3.0 | 01

E Agosto 1.3 1.5 0.3 0.8 0.8 2.8 9.7 | 52 | -0.4
g Septiembre 1.3 1.7 0.4 1.0 09 £ 0.18 3.0 -13.8 -7.8 -0.8 + 0.19
S Octubre 1.3 1.9 0.4 1.2 1.0 =+ 0.29 1.1 -13.1 -7.9 -0.8 + 0.40
E Noviembre 1.3 2.0 0.4 13 1.0 + 039 2.2 -10.9 -6.1 -04 £ 0.59
g Diciembre 1.3 2.0 0.3 1.3 1.0 =+ 049 3.2 -6.3 -2.8 0.3 + 0.80
o Enero 1.3 1.5 0.2 1.2 09 + 0.58 5.7 -2.0 0.4 0.9 + 0.96
e Febrero 14 0.8 0.3 1.2 09 £ 0.66 4.2 -2.8 -0.5 0.7 + 1.09
g M arzo 0.9 0.8 0.3 1.5 11 + 0.73 3.2 -4.5 -1.7 0.5 + 1.22
g Abril 1.2 0.9 0.4 1.1 09 + 0381 4.7 -4.4 -1.0 0.5 + 1.33
E Mayo 1.1 0.9 0.4 1.1 09 + 0.89 4.0 -5.0 -1.7 0.4 + 144
[7) 3 Junio 1.0 1.0 0.3 11 0.8 <+ 0.96 3.6 -5.5 -21 0.2 + 1.53
(Z Q Julio 0.9 1.1 0.3 1.1 08 + 1.03 3.4 -4,5 -1.6 0.3 + 1.62
= Agosto 0.8 1.2 0.3 11 08 +1.11 1.7 0.0 0.7 0.8 + 1.71
Septiembre 0.7 1.1 0.3 1.1 08 +1.15 1.6 3.5 2.7 1.2 + 1.79
Octubre 0.6 1.0 0.3 1.1 08 + 1.18 2.2 4.3 3.5 1.3 + 1.82
Noviembre 0.6 1.0 0.3 1.1 08 +1.20 1.5 44 3.2 1.2 + 1.83
Diciembre 0.5 1.0 0.3 1.1 0.7 + 1.20 1.5 4.1 3.1 1.2 + 1.82

La zona sombreada corresponde a valores que son predicciones

* Intervalos de confianza estan calculados a partir de errores historicos
Fuente: INE & BIAM(UC3M)

Fecha: 11 de septiembre de 2015
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Cuadro 1V.2.6
INDICE DE PRECIOS AL CONSUMO Y SUS COMPONENTES BASICOS EN ESPA NA
Tasas mensuales de crecimiento
Subyacente Residual
Alimentos Indal.lttr:ieasles Alimentos
elaborados Tabaco no Servicios TOTAL no Energia TOTAL
sin tabaco energéticos elaborados
Pesos 2015 13.1% 2.0% 26.3% 39.8% 81.4% 6.7% 12.1% 18.6%
2013 0.2 3.5 -4.9 -0.3 -1.6 0.7 0.1 0.3 -1.3
g 2014 0.1 0.1 -4.7 -0.4 -1.7 0.9 0.0 0.3 -1.3
S 2015 0.2 0.6 -4.6 -0.1 -1.5 0.5 -3.3 -2.0 -1.6
2016 0.1 0.1 -4.7 -0.2 -1.6 1.7 1.2 1.4 -1.0
o| 2013 0.2 0.4 -0.3 0.2 0.0 -1.1 1.7 0.7 0.2
o| 2014 -0.1 0.0 -0.4 0.3 0.0 -0.8 0.0 -0.3 0.0
S| 2015 0.0 0.8 -0.4 0.1 0.0 0.8 1.4 1.2 0.2
%‘ *| 2016 0.0 0.1 -0.3 0.2 0.0 -0.5 0.7 0.2 0.0
'§ o| 2013 0.1 0.0 1.1 0.4 0.6 -0.5 -0.6 -0.6 0.4
S| N| 2014 -0.1 0.0 1.2 0.2 0.5 -1.6 -0.3 -0.8 0.2
g |2/ 2015 0.5 2.2 1.2 0.3 0.5 -1.6 2.7 1.2 0.6
5 2016 0.1 0.1 1.2 0.5 0.6 -1.4 0.8 -0.1 0.5
E 2013 0.1 0.0 2.9 -0.3 0.8 0.7 2.7 -1.5 0.4
& || 2014 -0.3 0.0 2.8 0.4 1.0 0.2 0.3 0.3 0.9
% || 2015 -0.2 2.4 2.9 0.3 1.1 -0.5 0.5 0.2 0.9
E 2016 0.0 0.1 3.0 -0.1 0.9 1.0 0.7 0.9 0.9
5 2013 0.1 0.3 0.7 0.0 0.3 1.6 -1.2 -0.2 0.2
E % 2014 -0.2 0.0 0.7 -0.3 0.1 -0.7 0.2 -0.1 0.0
©|=| 2015 0.1 0.0 0.9 0.1 0.3 1.3 1.0 1.1 0.5
s 2016 0.0 0.1 0.8 0.1 0.3 0.5 0.3 0.4 0.3
“a’. 2013 0.1 0.0 -0.3 0.2 0.0 1.6 0.4 0.8 0.1
9|2 2014 -0.3 0.0 -0.4 0.3 0.0 0.4 0.0 0.2 0.0
2| A| 2015 0.1 0.0 -0.2 0.3 0.1 1.2 0.7 0.9 0.3
S 2016 0.0 0.1 -0.3 0.3 0.0 0.9 0.2 0.5 0.1
3 2013 -0.1 2.7 -4.1 0.5 -1.0 1.6 1.8 1.7 -0.5
22| 2014 -0.1 0.7 -4.0 0.4 -1.1 0.2 -0.6 -0.3 -0.9
3 |A| 2015 0.1 0.0 -3.9 0.6 -1.0 -1.2 -0.6 -0.8 -0.9
] 2016 0.0 0.1 -3.9 0.6 -1.0 -1.4 0.5 -0.3 -0.9
% o| 2013 0.1 0.3 -0.4 0.4 0.1 1.0 1.2 1.1 0.3
T |%| 2014 0.0 0.2 -0.3 0.4 0.1 0.7 0.0 0.2 0.2
g 5’ 2015 0.1 0.0 -0.4 0.4 0.1 1.6 -4.3 2.1 -0.3
2 2016 0.0 0.1 -0.3 0.4 0.1 0.0 0.3 0.2 0.1
§ g 2013 0.2 0.0 1.2 -0.8 0.0 -4.0 0.5 -1.1 -0.2
S 5 2014 0.2 0.0 1.3 -0.9 0.0 -0.1 1.4 0.8 0.2
o ¥| 2015 0.2 0.2 1.3 -0.7 0.1 0.2 -3.3 -1.9 -0.3
g &| 2016 0.1 0.1 1.3 -0.7 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1
2 0| 2013 0.2 0.0 3.0 -0.4 0.8 -2.0 -0.8 -1.2 0.4
s | S| 2014 0.2 0.0 3.0 -0.4 0.8 1.2 -1.9 -0.8 0.5
o) g 2015 0.2 0.2 3.0 -0.2 0.9 -0.8 -1.0 -0.9 0.5
9 2016 0.1 0.1 3.0 -0.2 0.9 -0.2 -0.2 -0.2 0.7
= _;g 2013 0.1 0.0 1.5 -0.3 0.4 0.1 -0.7 -0.5 0.2
5 2014 0.2 0.0 1.5 -0.2 0.4 -0.5 -2.9 -2.0 -0.1
3| 2015 0.2 0.1 1.5 -0.2 0.4 0.8 -0.4 0.0 0.3
Z| 2016 0.1 0.1 1.5 -0.2 0.4 0.1 -0.3 -0.2 0.3
_;;_’ 2013 0.0 0.0 -0.6 0.2 -0.1 1.3 0.7 0.9 0.1
€| 2014 0.0 0.0 -0.5 0.3 0.0 -0.3 -4.8 3.1 -0.6
2| 2015 0.0 0.1 -0.6 0.4 0.0 0.7 0.1 0.4 0.1
S| 2016 0.0 0.1 -0.6 0.3 0.0 0.7 -0.1 0.2 0.0

La zona sombreada corresponde a valores que son predicciones
Fuente: INE & BIAM(UC3M)
Fecha: 11 de septiembre de 2015

www.uc3m.es/biam Octubre 2015
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Cuadro 1v.2.7
EVOLUCION DE LAS PONDERACIONES® DE LOS DISTINTOS SECTORES EN EL IPC ESPANOL
Pesos x 1000
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
AR oYM 1226 1101 1140 1133 1139 1149 1186 1197
Alimentos Aceites y Grasas 7.4 6.3 5.7 5.6 5.3 5.5 6.0 5.7
slaborados Tabaco 189 180 199 211 212 205 200  19.9
149.0 1344 1396 140.0 1405 1408 144.6 1453
Automoviles 61.9 57.9 50.8 49.2 48.3 43.9 44.4 47.2
Bienes Calzado 19.0 19.0 18.6 18.5 18.0 17.7 16.6 16.6
industriates Vestido 68.4 684 675 667 647 624 587 588
energéticos Resto 147.8 156.2 154.8 152.3 148.5 147.6 145.3 143.3
297.1 3014 2918 286.7 279.5 271.6 265.0 266.0
Correo 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2
Cultura 17.5 19.1 19.2 18.5 18.2 18.5 18.1 18.1
Ensefanza no 9.6 8.8 8.7 8.9 9.0 9.0 9.5 9.6
Hoteles 7.4 7.7 7.5 7.4 7.6 7.6 7.3 7.5
Medicina 22.5 24.0 25.6 25.9 25.8 25.6 26.8 27.4
Menaje 17.5 18.6 19.2 20.5 20.5 20.8 21.0 20.8
Servicios Restaurantes 111.3 115.6 112.8 107.8 107.0 106.1 104.9 105.6
Teléfono 35.7 36.1 38.1 39.0 37.7 37.4 36.5 34.0
Transporte 53.2 54.5 56.1 57.8 58.2 58.3 58.5 58.0
Turismo 14.2 14.2 14.8 13.9 14.3 14.2 13.9 14.0
Universidad 5.0 4.5 4.8 4.9 5.2 5.6 6.0 6.1
Vivienda 51.3 53.2 56.3 58.0 58.0 58.7 59.0 59.5
Resto 30.0 32.7 32.8 33.8 33.1 33.5 34.3 33.8
375.6 389.2 396.1 396.7 394.7 3954 396.0 3945
Carnes 30.0 26.8 27.2 26.6 26.3 25.9 26.4 26.2
Frutas 14.4 12.8 13.0 12.6 13.4 13.1 14.4 14.1
Huevos 1.8 1.7 1.8 1.7 1.7 1.9 2.2 2.1
Alimentos Legumbres 9.7 8.5 8.7 8.7 9.1 9.0 9.2 9.5
elab::ados Moluscos 6.5 5.7 5.4 5.6 5.6 5.5 5.6 5.7
Patatas 3.3 3.0 2.8 3.0 3.0 2.9 3.3 3.0
Pescados 14.8 13.1 12.3 12.2 11.9 11.7 11.8 11.8
80.5 71.7 71.3 70.3 71.1 70.0 729 723
Carburantes 57.4 60.2 57.9 59.7 64.5 69.1 69.1 68.0
Combustibles 4.4 4.8 4.4 5.0 5.1 5.4 5.3 5.1
Energia
Electricidad y Gas 36.0 38.2 38.9 41.6 44.6 47.7 47.1 48.7
97.8 103.2 101.2 106.3 114.2 122.2 1215 1218
1 Las diferencias entre los pesos de esta tabla (agregados provenientes de subclases) ylos incluidos en las tablas de tasas interanuales y mensuales (grupos
especiales) se derivan de las ligeras discrepancias entre la desagregacion del INE por grupos especiales y por subclases.
La zona sombreada corresponde a valores que son predicciones
Fuente: INE & BIAM(UC3M)
Fecha: 11 de septienbre de 2015
“ www.uc3m.es/biam
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ERRORES DE PREDICCION EN ESPANA

Grafico 1V.2.8

PREDICCIONES DEL IPC DE ESPANA
A UNO Y DOCE MESES
Tasas anuales de crecimiento

Grafico IV.2.9

ERRORES DE PREDICCION AUN MES EN LA TASA
ANUAL DE INFLACION EN ESPANA
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Cuadro 1v.2.8 Cuadro IV.2.9
INFLACION EN ESPANA INFLACION EN ESPANA
Tasas anuales, Agosto de 2015 Tasas mensuales, Agosto de 2015
Indices de Precios al | Pesos bl Inter\_/alos de Indices de Precios al | Pesos L Interyalos de
Observado | Prediccion | confianza al Observado | Prediccion | confianza al
Consumo (IPC) 2015 Consumo (IPC) 2015
80% 80%

Alimentos elaborados 15.13 1.36 1.33 + 0.46 Alimentos elaborados 15.13 0.13 0.16 + 0.46
Bs. Industriales no 26.42 0.3 0.31 +0.31 Bs. Industriales no 2642  -0.35 -0.42 +0.31
energeticos energeticos
Servicios 39.67 0.80 0.93 +0.21 Servicios 39.67 0.38 0.49 +0.21
SUBYACENTE 81.41 0.74 0.84 + 0.18 SUBYACENTE 81.41 0.10 0.14 + 0.18
Alimentos no elaborados  6.64 2.72 2.78 +1.12 Alimentos no elaborados  6.64 1.74 1.61 +1.12
Energia 12.14 -9.76 -9.21 +0.79 Energia 12.14 -4.27 -3.71 +0.79
RESIDUAL 18.59 -5.41 -4.88 + 0.76 RESIDUAL 18.59 -2.17 -1.74 + 0.76
TOTAL 100 -0.42 -0.26 +0.19 TOTAL 100 -0.33 -0.23 + 0.19

Fuente: INE & BIAM (UC3M)
Fecha: 11 de septienbre de 2015

www.uc3m.es/biam
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Cuadro 1v.2.10
INDICE DE PRECIOS AL CONSUMO POR SUBCLASE Y GRUPO ESPECIAL EN ESPANA

Tasas de variacion medias anuales

Pond. Pond. Pond.

o 2015 2016 ooy 2015 2016 o 2015 2016
?;;SDUST‘ NO ENERG. 5545 0.2 0.3 a:';;‘ ELAB. YTABACO ;513 0.9 1.0 SERVICIOS (SER) 3967 0.8 g%
P. ext. de hombre 1.90 -0.4 i3 Arroz 0.10 0.9 1.1 Srv. de mant. y Rep. 2.03 0.7 0.3
P. int. de hombre 0.13 -0.2 1.3 Harinas y cereales 0.18 -0.3 1.4 Otros Srv rel. a veh. 0.33 -1.0 -1.8
P. ext. de mujer 2.50 -1.5 0.1 Pan 1.52 -0.1 0.0 Trans. por ferrocarril 0.21 0.4 =522
P. int. de mujer 0.23 -0.1 1.5 Past., boleria etc 1.02 -0.2 1.8 Trans. por carretera 0.70 0.6 0.5
P. vest nifio y bebé 0.97 -0.3 11 Pasta almenticia 0.13 6.5 2.1 Transporte aéreo 0.36 2.5 9.9
Calzado de hombre 0.58 0.4 0.9 Charcuteria 1.76 0.1 0.5 Otros Srv de trans. 0.30 -0.2 1.9
Calzado de mujer 0.78 1.5 25 Preparados de carne 034 1.1 23 Seg. de automovil 1.87 1.9 il
Calzado nifio y bebé  0.30 0.6 1.6 Pesc. conser/prep. 0.72 0.5 25 Rest. bares y caf. 10.28 0.8 1.2
Automoévies 4.36 2.9 235 Leche 0.94 3.1 -2.0 Hoteles y otros aloj. 0.75 2.5 2.7
Otros vehiculos 0.20 11 14 Otros prod. lacteos 0.74 0.4 1.2 Viaje organizado 1.40 3.3 2.0
Acces. de manten. 0.16 -1.3 0.3 Quesos 0.71 0.6 1.5 Universidad 0.61 1.8 3.0
Mat. cons .de la viv. 023 0.0 0.2 Frut.conser/frut. Sec ~ 0.29 3.0 3.2 Correos 0.02 10.2 53
Distribucion de agua 112 0.6 1.8 Leg/Hort. secas 0.09 115 L5 Teléfono 3.40 -1.6 -0.5
Muebles 1.16 0.5 0.3 Leg /Hor cong/conser ~ 0.35 0.7 1.0 Alquiler de vivienda 2.74 -0.7 0.1
Otros enseres 0.20 0.1 1.0 Azlcar 0.11 -14.7 0.1 Srv. cons. Vivienda 0.93 -0.4 0.4
Art. Text. hogar 0.54 -1.3 -1.8 Choco./confituras 0.55 1.2 2.4 Rec. Basu./alkant/etc.  2.28 1.0 2.1
Frigor. Lav. lavavaj. 0.37 -4.8 -4.2 Ot. prod. alment. 0.38 -0.7 0.2 Sv. Med/Pmed. n hosp  0.50 0.8 1.7
Cocinas y hornos 0.12 -1.4 -1.1 Café, cacao e inf. 0.36 0.8 2.0 Sv dentales 1.05 0.6 0.5
Ap. Calef. Air. Acon. 0.21 -2.1 -0.7 Ag.min/refre/zumos 0.81 0.8 1.2 Sv hospitalarios 0.11 -0.9 -1.0
Otros electrod. 0.12 -1.3 -0.8 Espirituosos y licores 0.14 0.6 1.5 Seg. médicos 1.08 5.0 4.8
Crist. vajila y cubert ~ 0.09 0.4 1.2 Vinos 0.34 -1.4 1.1 Sv recr. y depor. 0.81 -0.7 25
Uten. de coc. y men. 0.11 0.2 0.7 Cerveza 0.32 1.5 2.7 Sv culturales 1.00 -0.3 -0.2
Herr /Acc Casa/ Jard 0.24 -0.1 0.4 Tabaco 1.99 2.0 1.0 Educacion 0.96 1.3 2.0
Art. de limp. hogar 1.28 -0.2 0.1 Manteq./margarina 0.06 -4.7 -0.3 Rep de calzado 0.02 1.1 1.5
Ot. art. no dur. Hog ~ 0.39 0.0 0.5 Aceites 0.51 17.5 12,6 Sv.Dom/Ot.Sv.hogar 1.26 0.6 -0.1
Med /Ot.Prod.Farma. .03 -0.5 -0.2 ALIM. N. ELAB. (ANE) 1513 1.6 3.1 Seg. para la vivienda 0.80 2.7 1.9
Material terapedtico 0.64 -0.4 -0.9 Carn tern y afiojo 0.82 0.2 1.5 Sv. cuidado personal 1.53 0.5 0.4
Eq. imagen/sonido 0.42 -6.2 -6.5 Carne de porcino 0.59 -1.8 -2.0 Sv sociales 0.40 0.8 2.0
Eq. Foto. y cinem. 0.08 -7.2 -16.0 Carne de ovino 0.24 3.7 -0.2 Otros seguros 0.69 2.7 3.1
Eqg. informaticos 0.33 -10.3 -13.8 Carne de ave 0.83 -0.4 -0.6 Sv financieros 0.04 -0.1 -0.2
Regs Imag/Sonido 0.15 -3.2 -0.7 Otras carn/casq. 0.14 0.5 -0.4 Otros Sv 0.67 33 1.7
Juegos y juguetes 0.54 -2.6 -3.0 Pescados 1.18 2.7 1.6 Rep. de electrodom. 0.11 0.6 0.6
Ot. art. Recr/depor. 0.09 -2.3 0.1 Crustaceos 0.57 2.7 3.8 ENERGIA (ENE) 12.14 -9.0 -1.2
Florist. y mascotas 0.62 -0.4 1.0 Huevos 0.21 -2.7 0.2 Electricidad y gas 4.87 57 -1.8
Lib. texto y entr. 0.68 0.5 0.4 Frutas frescas 1.41 3.5 6.8 Combustibles 0.51 -20.6 -3.9
Prensa y revistas 0.62 2.2 1.7 Leg. y hortalizas 0.95 6.1 0.3 Carburantes 6.80 -12.0 -0.6
Material de papelera  0.26 0.4 0.5 Patatas y sus prep. 0.30 -10.7 8.9
Art. cuidado pers. 1.82 -0.8 -0.9
Joy. Bis. y relojeria 0.31 2.2 3.3
Otros art. uso pers. 028  -12  -15 2015 2016 Predic.> IPC + 80% RECM [ aa
Prevision IPC -0.5 0.8 Predic.= IPC + - 80% RECM a.a
RECM 80% 0.1 11 Predic. < IPC - 80% RECM [ aa

Los valores mostrados se corresponden con las predicciones realizadas por el BIAM
Fuente: INE & BIAM(UC3M)

Fecha:

www.uc3m.es/biam

11 de septiembre de 2015
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IV.3. MERCADO LABORAL

oE| crecimiento anual de la afiliaddn del
3.8% en agosto, se sitla por debajo del
previsto. La proyeccién de credmiento
medio anual del periodo junio a
septiembre frente a los mismos meses del
afio anterior se sitta en el 3.2%
reduciéndose dos décimas.

eTodas las modalidades de contratos
sorprenden a la baja, especialmente las
temporales, los afiliados en el sector de la
construccion, los Unicos que crecen mas
de lo esperado (Cuadros IV.3.6-1V.3.9).

eMensualmente el empleo disminuye por
efecto estacional, siendo los empleos
temporales los que mas acusadamente
reducen sus numero. Un 44.4% de la
reduccion de los afiliados proviene de
empleos temporales. Por sectores destaca
la reducddn en la afiliacion de Servicios
(Cuadro 1V.3.2).

eSe prevé una creacién de empleo EPA
del 2.8% como media de 2015. A final de
afio la tasa de paro se situaria en el
21.8% de la poblacion activa (Cuadros
IvV.3.11-1V.3.12).

Los datos de &filiacion a la Seguridad
Social correspondientes al mes de agosto,
mostraron un incremento interanual de la
afiliacion del 3.8%, cuatro décimas mas
que el mes precedente.

El dato se situ6 4 décimas por debajo de
la prevision del BIAM. Todas las
modalidades, todos los tipos de jornada y
todos los sectores, salvo Construccion,
sorprendieron a la baja. La mas resefiable
en se detecta en las modalidades de
contratacion temporal, que crecen 0.8 pp.
por debajo de lo previsto. La vya
comentada sorpresa en la Construccion
fue de dos décimas sobre el ritmo
previsto (Cuadros del IV.3.6 al 1V.3.9).

En el mes de agosto las afiliaciones
medias se han reducido en 134.1 mil
personas. Todas las modalidades y todos
los sectores reducen su afiliacion. Las
temporales disminuyeron en 59.6; los
afiliados en modalidades de contratacion
indefinida en 28.4 mil y de Ofras

www.uc3m.es/biam

categorias en 46.2. En lo que a sectores se
refiere, tanto  Construccion como
Agricultura aportan un mayor descenso de
afiliados que el que corresponderia a su
peso en el total, pero esto se debe a
circunstancias estacionales en gran medida
(Cuadro 1v.3.2).

En cuanto a los ritmos de crecimiento, la
afiliacién acelera el observado en el mes
previo, proyectando un crecimiento en la
afiliacion media de junio a septiembre del
3.2%, perspectivas mas suaves para la
temporada de verano que el 3.4% previsto
con el dato de julio.

Analizando las perspectivas de crecimiento
medio anual, se revisa a la baja dos
décimas el pronostico previo. Las
afiliaciones crecerian un 2.9% en media
anual para 2015 con el protagonismo de
las modalidades temporales y, por sectores
en la Construccion (Cuadros del 1vV.3.1 al
1v.3.5).

El prondstico actual sobre la ocupacién EPA
desciende en medida similar hasta un
crecimiento medio anual del empleo del
2.8% para el afo 2015. El empleo
Temporal creceria a un 5.7% en media
anual, mientras que el indefinido lo hace al
1.6%. Por tipo de jornada, el empleo a
Tiempo Completo, creceria al 2.6 por un
1.0% el empleo a Jornada Parcial (Cuadro
IV.3.11).
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Cuadro IV.3.1
AFILIACIONES A LA SEGURIDAD SOCIAL: SECTORES
Miles (promedio anual) y tasa media anual (%)
Agricultura Industria Construccion Servicios Total
2013 miles 1,111 2,025 1,003 12,165 16,298
% -5.9 -4.7 -12.9 -2.3 -3.25
2014 miles 1,112 2,021 978 12,408 16,554
% 0.1 -0.2 -2.5 2.0 1.57
2015 miles 1,111 2,061 1,023 12,829 17,030
% -0.1 2.0 4.6 34 29
2016 miles 1,109 2,099 1,054 13,158 17,141
% -0.3 1.9 3.0 2.6 0.7

Fuente: MEYSS & BIAM (UC3M)
Fecha: 2 de septiembre de 2015

Cuadro 1IV.3.2
INCREMENTO MENSUAL DE AFILIACIONES. DESGLOSE POR TIPO
DE CONTRATO Y SECTOR DE ACTIVIDAD
agosto-15. miles y porcentaje sobre total
Peso 2014 Miles %
§  Indefinido 6.6 -28.4 21.1
§  Temporal 20.0 -59.6 44.4
°  Otro 33.4 -46.2 34.4
Agricultura 6.7 -15.0 11.2
@  Industria 12.2 -20.7 15.4
g Construccion 5.9 -14.7 11.0
Servicios 75.1 -83.9 62.5
Total 100 -134.1 100.0

Fuente: MEYSS & BIAM (UC3M)
Fecha: 2 de septiembre de 2015

Cuadro IV.3.3
AFILIACIONES A LA SEGURIDAD SOCIAL: TIPO DE CONTRATO Y TIPO DE JORNADA
Miles (promedio anual) y tasa media anual (%)
) -Tl po de ContraFo Asala::dos y Tipo de Jornat_ia Total
Indefinida Temporal Sin Desglosar Otros Completo  Parcial
2013 miles 7,763 3,143 1,120 4,272 8,018 2,623 16,298
% -3.5 -3.5 -10.3 0.0 -5.7 2.9 -3.3
2014 miles 7,719 3,307 1,183 4,344 8,021 2,726 16,554
% -0.6 5.2 6.7 1.5 0.0 3.9 1.6
TS miles 7,873 3,534 1,225 4,398 8,287 2,827 17,030
% 2.0 6.9 4.4 1.2 3.3 3.7 2.9
G miles 7,935 3,584 1,249 4,373 8,343 2,871 17,141
% 0.8 1.4 24 -0.3 0.7 1.6 0.7

Fuente: MEYSS & BIAM (UC3M)
Fecha: 2 de septiembre de 2015

www.uc3m.es/biam
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Grafico IV.3.1

AFILIACIONES MEDIAS CONTRATACION
INDEFINDA vs TEMPORAL
Tasas anuales de crecimiento
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Fuente: MEYSS & BIAM (UC3M)
Fecha: 2 de septienbre de 2015
Gréfico IV.3.3
EPA: TASA TEMPORALIDAD (%)
Asalariados Temp / Tot. Asalariados
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Fuente: MEYSS & BIAM (UC3M)
Fecha: 2 de septiembre de 2015

H www.uc3m.es/biam
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Grafico 1V.3.2
AFILIACIONES MEDIAS CONTRATACION JORNADA
PARCIALvs COMPLETA
Tasas anuales de crecimiento
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Fuente: MEYSS & BIAM (UC3M)
Fecha: 2 de septienbre de 2015
Grafico 1V.3.4
AFILIACIONES MEDIAS : DESGLOSE SECTORIAL
Tasas anuales de crecimiento
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Fuente: MEYSS & BIAM (UC3M)
Fecha: 2 de septiembre de 2015
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CuadroIV.3.4
AFILIACION MEDIA POR TIPO DE CONTRATO
Tasas anuales de crecimiento
|
Contratacion Indefinida Contratacion Temporal Sin Desglosar
Total Total
. . . . . . Tiempo Tiempo
Completo Parcial Discontimuos T2 [completo parcial | TO@! |y bracticas Ot7S | Completo  Parcal
Pesos 2013 38.06 7.95 1.62 47.63 11.14 8.15 19.28 0.81 6.06 49.19 16.10
Pesos 2014 36.86 8.08 1.69 46.63 11.60 8.38 19.98 1.08 6.07 48.45 16.47
Pesos 2015 36.32 8.18 1.72 46.23 12.34 8.42 20.75 1.32 5.87 48.66 16.60
Pesos 2016 36.23 8.29 1.78 46.29 12.44 8.47 20.91 1.52 5.76 48.68 16.75
2007 7.5 14.7 11.0 8.4 -3.1 -2.0 -2.8 -7.0 4.1 3.6 5.4
2008 2.1 5.4 5.0 2.6 -10.0 0.0 -7.7 -11.5 3.4 -2.0 2.6
E' 2009 -3.8 3.6 3.7 -2.6 -22.3 -2.6 -17.3 -20.0 7.5 -9.6 0.5
2 2010 -3.2 2.9 5.5 -2.2 -7.3 5.3 -3.6 -11.4 5.9 -4.4 4.1
: 2011 -2.5 2.6 3.8 -1.6 -7.0 4.1 -3.4 3.7 5.1 -3.7 3.3
é 2012 -4.5 0.8 1.0 -3.6 -14.5 1.7 -8.8 -5.4 2.5 -7.1 1.2
= 2013 -4.9 2.2 3.0 -3.5 -8.2 3.7 -3.5 9.8 -12.9 -5.7 2.9
Z) 2014 -1.6 3.3 5.7 -0.6 5.7 4.5 5.2 35.3 1.6 0.0 3.9
= 2015 14 4.1 4.9 2.0 9.4 3.3 6.9 25.7 -0.4 3.3 3.7
2016 0.4 1.9 3.7 0.8 1.5 1.2 14 16.0 -1.3 0.7 1.6
2017 -0.2 1.4 3.7 0.3 34 0.2 21 8.3 0.3 0.7 0.8
Enero -3.6 2.2 4.7 -2.4 1.6 5.1 3.1 35.8 1.4 -2.5 3.6
Febrero -3.3 2.2 4.9 -2.1 2.6 5.3 3.8 37.1 1.7 -2.0 3.7
Marzo -3.0 2.4 3.7 -1.8 4.2 5.3 4.7 40.0 2.0 -1.4 3.9
Abril -2.5 2.8 6.6 -1.3 5.7 5.6 5.7 38.5 2.4 -0.8 4.2
Mayo -2.0 3.1 6.5 -0.8 6.0 5.6 5.9 37.2 2.4 -0.2 4.4
:’_,‘ Junio -1.7 3.3 5.3 -0.6 6.3 4.7 5.6 38.8 2.7 0.2 4.0
E ] Julio -1.4 33 7.0 -0.3 6.3 4.5 5.6 36.0 35 0.5 3.9
E Agosto -1.1 3.5 6.6 -0.1 6.1 3.9 5.2 35.1 2.4 0.7 3.7
§ Septiembre -0.8 3.7 6.4 0.2 6.8 4.0 5.7 34.0 1.1 1.0 3.8
‘5 Octubre -0.4 4.0 6.0 0.6 6.2 3.8 5.2 32.6 0.1 1.1 3.9
g Noviembre 0.0 4.3 5.9 0.9 7.6 3.4 5.8 32.1 0.0 1.7 3.8
3 Diciembre 0.2 4.4 5.1 1.1 8.7 3.6 6.5 28.8 0.1 2.2 4.0
E Enero 0.6 4.8 5.0 1.5 9.5 3.4 6.8 27.4 0.0 2.6 4.1
E Febrero 1.0 4.9 5.4 1.8 11.4 3.3 7.9 27.3 0.1 3.3 4.1
E Marzo 1.2 4.9 7.4 2.1 12.3 3.7 8.6 27.2 0.2 3.7 4.3
2 Abril 1.4 4.8 7.4 2.2 12.3 3.9 8.7 26.7 0.0 3.9 4.4
g Mayo 1.5 4.5 6.0 2.2 12.1 4.2 8.7 27.1 0.4 4.0 4.4
q?,. "2 Junio 1.6 4.4 4.9 2.2 10.9 3.7 7.9 26.1 0.1 3.9 4.1
] Q Julio 1.6 4.4 4.9 2.2 10.9 3.7 7.9 26.1 0.1 3.9 4.1
E Agosto 1.7 4.3 4.2 2.3 10.5 3.7 7.8 25.9 0.1 4.0 4.0
§ Septiembre 1.8 4.0 3.5 2.2 9.6 3.2 71 254 0.0 3.8 3.6
"a:'; Octubre 1.5 33 3.7 1.9 7.2 2.6 53 24.6 -14 29 3.0
'E Noviembre 1.4 3.0 3.8 1.7 5.6 24 4.2 23.9 -2.0 2.4 2.7
.g Diciembre 1.3 2.8 3.7 1.6 4.4 2.2 H 23.7 -2.1 2.0 25
) Enero 1.2 24 3.7 1.5 3.6 21 3.0 22.6 -1.7 1.8 2.2
@ Febrero 1.0 2.2 3.7 1.3 2.2 1.8 2.0 211 -2.0 1.3 2.0
§ Marzo 0.8 2.0 4.6 1.2 1.1 1.5 1.2 19.9 -2.2 0.9 1.8
E Abril 0.6 1.9 29 0.9 0.4 1.6 0.9 18.6 -2.2 0.6 1.7
% Mayo 0.4 1.9 3.7 0.8 0.3 1.2 0.7 17.4 -2.4 0.4 1.5
ﬁ 9 Junio 0.3 1.8 3.7 0.7 0.7 1.1 0.9 15.7 -2.1 0.4 1.5
Q Julio 0.1 1.7 3.7 0.5 0.8 1.1 0.9 14.0 -1.5 03 14
Agosto 0.1 1.8 3.7 0.5 1.2 0.9 1.1 13.8 -0.4 0.4 14
Septiembre 0.1 1.8 3.7 0.5 14 1.0 1.3 13.9 0.1 0.5 1.4
Octubre 0.1 1.8 3.7 0.5 2.2 1.0 1.7 13.5 -0.1 0.6 14
Noviembre 0.0 1.9 3.7 0.5 23 0.7 1.7 12.7 -0.2 0.6 1.3
Diciembre 0.0 1.9 3.7 0.5 24 0.9 1.8 12.0 -0.1 0.6 14

Fuente: MEYSS & BIAM (UC3M)
Fecha: 2 de septienbre de 2015
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IV.3. Espaiia. Mercado Laboral

Cuadro IV.3.5
AFILIACION MEDIA POR SECTORES DE ACTIVIDAD
Tasas anuales de crecimiento
Sectores de Actividad
Agricultura Industria Construccion Servicios
Pesos 2013 6.80 12.40 6.12 74.68
Pesos 2014 6.72 12.22 5.92 75.14
Pesos 2015 6.52 12.12 6.03 75.51
Pesos 2016 6.46 12.26 6.16 76.93
2007 -1.4 2.2 4.1 3.5 2.99
2008 0.9 -1.4 -8.5 2.0 -0.54
= 2000 3.8 -10.4 233 2.5 5.81
2 2010 0.9 -5.3 -14.0 -0.2 -1.95
: 2011 -1.0 -2.7 -11.8 0.3 -1.34
E 2012 -1.0 5.1 -17.0 -1.5 3.35
= 2013 -5.9 -4.7 -12.9 2.3 3.25
é 2014 0.1 -0.2 -2.5 2.0 1.57
= 2015 -0.1 2.0 4.6 34 2.9
2016 -0.3 1.9 3.0 2.6 0.7
2017 -0.5 1.9 2.4 2.7 0.5
Enero 0.3 -1.8 -6.7 0.8 0.0
Febrero 0.6 -1.3 -5.6 1.1 0.4
Marzo -0.4 -0.8 -3.6 1.4 0.7
Abril -0.8 -0.3 -3.0 2.0 1.2
Mayo 0.1 0.1 2.3 2.3 1.6
3 Junio 0.6 0.3 -1.6 2.4 1.8
5| & | 3uio 0.2 0.6 11 26 2.0
‘2 Agosto 0.6 0.6 0.4 2.5 2.0
g Septiembre 1.8 0.7 -0.2 2.7 2.2
s Octubre -1.3 0.6 0.5 2.7 2.0
g Noviembre 1.9 0.9 1.6 2.8 2.5
b Diciembre 0.3 1.1 2.6 3.0 2.6
g Enero -3.5 1.2 3.4 3.2 2.5
g Febrero 3.2 15 5.1 3.4 2.8
E Marzo -0.9 1.8 5.4 3.8 33
e Abril 1.2 2.0 5.6 3.8 3.5
g Mayo 1.4 2.3 6.0 3.8 3.6
3|49 Junio 1.7 2.3 5.3 3.6 3.4
2| & Julio 1.2 2.4 4.9 3.6 3.4
E Agosto 1.1 2.4 4.5 3.4 3.2
§ Septiembre 0.1 2.3 4.3 3.2 2.8
E Octubre 0.1 2.3 4.2 3.0 2.4
‘E Noviembre -0.1 2.2 4.0 2.9 2.0
8 Diciembre -0.8 2.2 37 2.8 17
S Enero 14 21 3.7 2.7 1.6
@ Febrero 0.1 2.0 3.4 2.6 13
S Marzo 1.2 1.9 55 25 0.9
Z Abril -0.5 1.8 3.2 2.4 0.6
g Mayo -1.1 1.8 2.8 2.5 0.4
sl e Junio -0.6 1.7 2.8 25 0.3
Q Julio 0.1 1.7 2.8 2.5 0.3
Agosto 0.4 1.7 2.8 2.5 0.4
Septiembre -0.2 1.7 2.7 2.6 0.5
Octubre -0.2 1.7 2.6 2.6 0.6
Noviembre -0.4 1.8 2.5 2.6 0.5
Diciembre -0.9 1.8 2.5 2.6 0.5

Fuente: MEYSS & BIAM (UC3M)
Fecha: 2 de septienbre de 2015
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IV.3. Espaiia. Mercado Laboral

ERRORES DE AFILIACION POR TIPO DE CONTRATO, REGIMEN Y SECTOR DE ACTIVIDAD
TASAS DE CRECIMIENTO Y VALORES ABSOLUTOS

www.uc3m.es/biam

Cuadro IV.3.6
ERRORES AFILIACION SECTOR DE ACTIVIDAD
Diferencias, miles ago-15
Porcentaj'e' sobre Observado Prediccion Error
total Afiliados o)) 2 3)
2014
Agricultura 4.6 1,075 1,075 0.1
Industria 2.6 2,077 2,080 -3.1
Construccion 80.9 1,031 1,029 1.6
Servicios 17.5 12,998 13,035 -37.1
TOTAL 100.0 17,181 17,231 -50.0
Cuadro 1V.3.7
ERRORES AFILIACION SECTOR DE ACTIVIDAD
Tasas anuales de crecimiento, %ago-15
Porcentaje sobre Az
toal Afacos | OUSevedo | Prediecion | o
2014
Agricultura 6.7 1.1 1.1 0.0
Industria 12.2 2.4 25 -0.2
Construccion 5.9 4.5 4.3 0.2
Servicios 75.1 3.4 3.7 -0.3
TOTAL 100.0 3.2 3.5 -0.3
Cuadro Iv.3.8
ERRORES AFILIACION TIPO DE CONTRATO
Tasas anuales de crecimiento, %ago-15
Porcentaje sobre Observado Prediccién Error
total 1) ) 3)
Tiempo completo 36.9 1.8 2.0 -0.2
Tiempo parcial 8.1 4.0 4.0 0.0
Fijos Discontinuos 1.7 3.5 4.4 -0.8
TOTAL INDEFINIDOS 46.6 2.2 24 -0.2
Tiempo Completo 11.6 9.6 10.5 -0.9
Tiempor Parcial 8.4 3.2 3.9 -0.6
TOTAL TEMPORALES 20.0 7.1 7.9 -0.8
Formacion y Practicas 1.1 25.4 26.8 -1.3
Otros 6.1 0.0 0.3 -0.3
TOTAL TIEMPO COMPLETO 48.5 3.8 4.2 -0.4
TOTAL TIEMPO PARCIAL 16.5 3.6 4.0 -0.3
TOTAL ASALARIADOS 73.8 3.8 4.2 -0.4
Cuadro IV.3.9
ERRORES AFILIACION TIPO DE REGIMEN
Tasas anuales de crecimiento, %ago-15
Porcentaje sobre S
total Afilados Obs?gad" Pre‘:;:)cm" E(r;c)’r
2014
Sistema Especial Agrario 4.6 1.2 1.3 -0.1
Sistema Esp. Empleados de Ho 2.6 0.3 0.1 0.2
TOTAL REGIMEN GENERAL 80.9 3.5 3.9 -0.4
Trabajadores Auténomos 17.5 1.9 1.9 0.0
TOTAL REGIMEN AUTONOMO 18.7 1.8 1.7 0.0
Trabajadores del Mar 0.4 0.2 -0.5 0.7
Mineria del Carbdn 0.0 -8.9 -9.3 0.4
TOTAL AFILIADOS 100.0 3.2 3.5 -0.3

Fuente: MEYSS, INE & BIAM (UC3M)
Fecha: 2 de septierbre de 2015
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PREVISIONES SOBRE LA COMPOSICION DE LA AFILIACION (HASTA 2017). PREVISIONES SOBRE LAS
VARIABLES DE LA ENCUESTA DE POBLACION ACTIVA (EPA) POR TIPO DE CONTRATO , JORNADA Y
SECTOR.

Cuadro 1V.3.10

COMPOSICION DE LA AFILIACION POR TIPO DE CONTRATO, TIPO DE JORNADA Y REGIMEN
Porcentaje sobre Total Afiliados a SS.

2005 2008 2013 2015 2017
Otros regimenes especiales (*) 7.9% 7.1% 8.9% 8.5% 7.9%
Practicas y Otros 6.3% 6.3% 6.3% 6.3% 6.3%
Trabajadores auténomos 16.4% 16.5% 17.4% 17.4% 17.3%
Cont. Temporal a T. Parcial 6.4% 6.2% 8.1% 8.4% 8.4%
Cont. Indefinido a T. Parcial + Fijo Discontinuo 5.8% 7.2% 9.6% 9.9% 10.2%
Cont. Temporal a T. Completo 21.2% 18.1% 11.1% 12.3% 12.8%
Cont. Indefinido a T. Completo 36.5% 39.3% 38.1% 36.3% 36.0%

(*) Régimenes de: Trabajadores Agrarios, Empl. de Hogar, Mar, Mineria y Cuidadores

Cuadro 1v.3.11

EMPLEO POR TIPO DE CONTRATO Y TIPO DE JORNADA (EPA)
Tasas anuales medias
2012 2013 2014 2015 2016
Asalariados Indefinidos -3.1 3.1 0.4 1.6 14
Asalariados Temporal -11.8 -4.6 53 5.7 4.9
TOTAL ASALARIADOS -5.3 -3.5 1.5 2.6 23
No asalariados 1.0 0.3 0.3 11 1.0
TOTAL EMPLEO -4.3 -2.8 1.2 28 1.6
Empleo Tiempo Completo 5.3 -4.3 11 2.6 21
Empleto Tiempo Parcial 2.3 6.0 1.9 1.0 1.2

Cuadro 1V.3.12

EMPLEO POR SECTOR DE ACTIVIDAD. TASA DE PARO Y ACTIVOS (EPA)
Tasas anuales medias
2012 2013 2014 2015 2016
Ocupados -4.3 -2.8 1.2 2.8 1.6
Agricultura y pesca -1.6 0.9 0.1 -1.7 -1.0
Industria -4.6 -5.2 1.0 4.8 1.2
Construccion -17.3 -11.4 -3.5 12.1 8.0
Servicios -3.0 -1.7 1.7 2.0 1.2
Activos 0.0 -1.1 -1.0 0.3 03
Tasa de paro 24.8 26.1 24.4 224 21.0

Fuente: MEYSS, INE & BIAM (UC3M)
Fecha: 2 de septiembre de 2015
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V. PREVISIONES DE DIFERENTES INSTITUCIONES EN DISTINTAS AREAS

PREDICCIONES DIFERENTES INSTITUCIONES
Tasas anuales medias de crecimiento
ESTADOS UNIDOS ESPANA EURO AREA
wn — [7)) n [} (%)} [7)) @
=] 5 4 4] To |54 O ~ (=
o 8 «~ o < Qo =2 Ww O @ @ v v c L = w 0O ©
52 = = w|g23E X ¢ 46 £L€5838 % ¢ &5 & & 2§
c 0 = s OCBLLSm O 5 gSs 5L o © ('-'j w O 5§ &5
8 2 8 - 8 8 L 8 - ] m 8 O o
PIB 2015 | 2.3 - 36 31 (30 30 31 31 24 33|15 14 15 15 14 15 15 13
2016 | 2.7 - 33 31 |26 26 29 25 18 30|18 1.7 17 17 1.7 19 16 1.9
IPC 2015/ 03 01 21 12 |(-0.2 -0.2 -05 0.6 0.1 - 02 02 01 09 01 00 01 -0.1
2016 20 13 31 1.7 |11 11 0.8 0.6 0.5 - 1.3 1.2 13 12 12 15 10 1.3
1. Consensus Forecasts: Jjulio de 2015
2. BIAM. Boletin Inflacion y Analisis Macroeconémico: Septiembre de 2015
3. FMI: Julio de 2015
4. OCDE. Euro area y EE.UU.: Junio de 2015
5. Focus Economics: Septiembre de 2015
6. Gobierno de Espafia: Julio de 2015
7. BCE SPF: “Survey of Professional Forecasters”, Junio de 2015
8. BCE STAFF: staff macroeconomic projection for the Euro Area.
Prediccion puntual a partir de intervalos. Mayo de 2014
9. Comision Europea: Mayo de 2015
EVOLUCION DE PREDICCIONES PARA 2015
Tasa anual media de crecimiento
PIB 2015, ESTADOS UNIDOS INFLACION 2015, ESTADOS UNIDOS
4.0 -
3.6
32 W
2.8
2.4
2.0 A
16
12 A
0.8 -
0.4
0.0 T 1 2014 2015
2014 2015
— FMI —%— OCDE —+— Consensus Forecasts [ BIAM —— FMI —%— OCDE —x— Consensus Forecasts
20 PIB 2015, ESPANA INFLACION 2015, ESPANA
X PR-S 1.8 1
2.5 14 4
04 peeeok 1.0
s 0.6
0.2
1.0
0.2 1
0.5 0.6
0.0 -1.0 -
2014 2015 2014 2015
s BIAM —+— Consensus Forecasts
s BIAM — FMI
—=—OCDE —FMIL
=== F0CUS €CoNomics —&— Gobierno de Espafa (F)CDE . ~*— Consensus Forecasts
e— -OCUS €CONOMICS
o PIB 2015, EURO AREA INFLACION 2015, EURO AREA
. L 19
16
13
1.0
0.7
0.4
0.1
0.2
0.5
2014 2015 2014 2015
S BIAM — M s BIAM —FM
—*—OCE —+— BCE SPF —»—OCDE —+— BCE SPF
—o0— BCE Staff —— Consensus Forecasts —o—BCE Staff e FOCUS economics

=== F0oCus economics

Comision Europea

H www.uc3m.es/biam
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VI. ANEXO I. CAMBIO DE EXPECTATIVAS

57

COMPONENTES DE DEMANDA DEL PRODUCTO INTERIOR BRUTO EN LA EURO AREA

PRODUCTO INTERIOR BRUTO EN LA EURO AREA CONSUMO PRIVADO EN LA EURO AREA
Tasas anuales de crecimiento Tasas anuales de crecimiento
4 4 31
Informe anterior
54 /./\\ /\,ﬁ‘ 7 4 —— Actual
0 T T T T T T T T T T |
AN 1-
27 /X\\
0o+—TT—TTV—Fh—r+—F———
_4 -4
.1 -
| 6 - |
S 885833832 29933588
SSRSSRERRERREER 2
S 8 8B 83 2 =298 %88
Informe anterior —— Actual L I LRIYIT LRI IL L K
CONSUMO PUBLICO EN LA EURO AREA FORMACION BRUTA DE CAPITALFIJO EN LA EURO
Tasas anuales de crecimiento AREA
39 Tasas anuales de crecimiento
10 4
2] ’ "\//j\\ P
1 V
-5
0 R T A N -10
Informe anterior A4 \/
| |-15 -
A YRR
-1- ISERS] S o SO ©o © © © © o
R S R RRRIILJIRIRKRRKRALER Informe anterior —— Actual
CONTRIBUCION DE LA DEMANDA INTERNA ALA IMPORTACIONES EN LA EURO AREA
TASA ANUAL DE CRECIMIENTO EN LA EURO AREA Tasas anuales de crecimiento
4 4 15 -
3 -
5 10
o] /V\\ /\/AK 51
: EEEAN NS /\_M
q] U 0 — A
-2 -5
_3 -
-4 - -10 A
| 5 -15 -
gg88s588s2z2232z8: T8 85882739 %Yg
S RRRIRKIRRIRRIR/ER SRS 8.8 R_888¢2.02¢
Informe anterior — Actual Informe anterior —— Actual
EXPORTACIONES EN LA EURO AREA CONTRIBUCION DE LA DEMANDA EXTERNA ALA
Tasas anuales de crecimiento TASA ANUAL DE CRECIMIENTO EN LA EURO AREA
15 5 2 -
10 - Informe anterior
—— Actual
. /\/\A«\_\ . u
Emmma i mn— |
.5<
-10
.15<
=20 - |
S 8 8 5 S 2 299 3 8 9 o
SSRJIRSRKIRI/I/RRR T8 85889 ONaTNnyY
Informe anterior —— Actual ‘ R S SR RRIRRIKXLRIRKRRKRER

Fuente: EUROSTAT & BIAM (UC3M)

Fecha informe actual: 4 de septiembre de 2015
Fecha informe anterior: 09 junio de 2015

www.uc3m.es/biam

Octubre 2015



Anexo I. Cambio de Expectativas

58

COMPONENTES DE OFERTA DEL PRODUCTO INTERIOR BRUTO EN LA EURO AREA

AGRICULTURA, GANADERIA, SILVICULTURA
Y PESCA EN LA EURO AREA
Tasas anuales de crecimiento

Informe anterior —— Actual

O - &N M < u1n Y
D T T . B B |
o O O O o o o
AN N AN AN AN NN

INDUSTRIA EN LA EURO AREA
Tasas anuales de crecimiento

1-20

INDUSTRIA MANUFACTURERA EN LA EURO AREA
Tasas anuales de crecimiento

S 88538338328 =29 92 % 838

o o o o o o o o o o o o

o~ o~ o~ o o o~ o~ o~ [a\] o o~ o~ o~
Informe anterior —— Actual

15 4
10 Informe anterior
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5 - —
0 -
_5 -
-10
-15
-20 -
S 8 8883832 249 8 58 8
o o o o o o o o o o o o o
o o o~ o~ [a\] o o o~ o~ [a\] o o~ o~
CONSTRUCCIONEN LA EURO AREA
Tasas anuales de crecimiento
6 —
4 Informe anterior
—— Actual
2
0

SERVICIOS DE MERCADO EN LA EURO AREA
Tasas anuales de crecimiento

Informe anterior
—— Actual

2004 |

A
]

2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016

_8 -
S 8 8553833832 29 9358 8
o o o o o o o o o o o o o
o o o~ o~ o o o~ o~ o~ o o o o~
ADMINISTRACION PUBLICA, SANIDAD Y
EDUCACIONEN LA EURO AREA
Tasas anuales de crecimiento
3 -
2 -4
1 -4
Informe anterior
0 +— Actual D U
-1 -
S 8 8558322 9 9% 8 8
o o o o o o o o o o o o o
o o~ o o o~ N o~ N N o~ N o~ o

Fuente: EUROSTAT & BIAM (UC3M)
Fecha informe actual: 4 de septierbre de 2015
Fecha informe anterior: 09 junio de 2015
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COMPONENTES DEL INDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL DE LA EURO AREA

INDICE DE PRODUCCIQNINDUSTRIAL EN LA EURO

AREA

Tasas anuales de crecimiento

BIENES DE CONSUMO EN LA EURO AREA
Tasas anuales de crecimiento
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CONSUMO NO DURADERO EN LA EURO AREA
Tasas anuales de crecimiento
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Informe anterior —— Actual

o
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& & R

3

o
o

BIENES DE EQUIPOEN LA EURO AREA
Tasas anuales de crecimiento

2010
2011
2012
2013
2014
2015
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Informe anterior —— Actual

BIENES INTERMEDIOS EN LA EURO AREA
Tasas anuales de crecimiento
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Informe anterior —— Actual

3

ENERGIA EN LA EURO AREA
Tasas anuales de crecimiento

NO ENERGETICOS EN LA EURO AREA
Tasas anuales de crecimiento

225
S 8858332 =249 23 F 8 38
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nforme anterior —— Actual
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Fuente: EUROSTAT & BIAM (UC3M)
Fecha informe actual: 14 de septiembre de 2015

Fecha informe anterior: 12 de agosto
H www.uc3m.es/biam
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COMPONENTES DEL INDICE DE PRECIOS AL CONSUMO DE LA EURO AREA

INFLACION TOTAL EN LA EURO AREA
Tasas anuales de crecimiento

8 8 5 8 383 8 2 9 9 % 3
o o o o o o o o o o o
[a\] o o o o~ o [a\] o o o~ o
Informe anterior —— Actual
INFLACION RESIDUAL EN LA EURO AREA
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Fuente: EUROSTAT & BIAM (UC3M)
Fecha informe actual: 16 de septiembre de 2015

Fecha informe anterior: 14 de agosto de 2015
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INFLACION SUBYACENTE EN LA EURO AREA
Tasas anuales de crecimiento

| Informe anterior —°— Actual
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Anexo I. Cambio de Expectativas

CAMBIO EN LAS PREVISIONES DE INFLACION MEDIA ANUAL DE 2015 EN LA
EURO AREA POR GRUPOS ESPECIALES ELABORADAS DESDE ENERO DE 2014

INFLACION TOTAL EN LA EURO AREA
Tasas anuales medias de crecimiento
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Fuente: EUROSTAT & BIAM (UC3M)
Fecha: 16 de septiembre de 2015
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COMPONENTES DE DEMANDA DEL PRODUCTO INTERIOR BRUTO EN ESPANA

PRODUCTO INTERIOR BRUTO EN ESPANA
Tasas anuales de crecimiento

NS

v

-6 -
T 8 8583832 =233 %1338
o O O O O O O O o o o o o
AN N AN NN AN N NN NN NN

CONSUMO PRIVADO EN ESPARNA
Tasas anuales de crecimiento

Informe anterior —— Actual

FORMACION BRUTA DE CAPITAL FIJO EN ESPARNA
Tasas anuales de crecimiento

2011
2012
2013
2014
2015
2016

Informe anterior —— Actual
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S 8 8B 8 2 =949 %48y
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o (o] o~ o~ o~ o~ [V o o (o] o o~ o~
Informe anterior —— Actual
CONSUMO PUBLICO EN ESPANA
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CONTRIBUCION DE LA DEMANDA INTERNA
A LA TASA ANUAL DE CRECIMIENTO DE ESPANA
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6<
4
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-2 4
-4
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-8
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8 85583382 29 8 3% 8 8
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— Informe anterior —— Actual
IMPORTACIONES EN ESPANA
Tasas anuales de crecimiento
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.12<
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_22<

-27 -
S 885833838 2992388
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— Informe anterior —— Actual

EXPORTACIONES EN ESPANA
Tasas anuales de crecimiento

Informe anterior —— Actual

2004
2005
2006

2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016

Fuente: INE & BIAM (UC3M)

Fecha informe actual: 27 de agosto de 2015
Fecha informe anterior: g ge mayo de 2015
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CONTRIBUCION DE LA DEMANDA EXTERNA A LA
TASA ANUAL DE CRECIMIENTO DE ESPANA
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COMPONENTES DE OFERTA DEL PRODUCTO INTERIOR BRUTO EN ESPANA

AGRICULTURA, GANADERTA, SILVICULTURA INDUSTRIA MANUFACTURERA EN ESPARA
Y PESCAEN ESPANA Tasas anuales de crecimiento
Tasas anuales de crecimiento 10 -
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5
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-10
-15
-20 - -20 -
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15 - -16 —— Actual
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2 .
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Informe anterior —— Actual S R RIS LSILI LI & ]

Fuente: INE & BIAM (UC3M)
Fecha informe actual: 27 de agosto de 2015
Fecha informe anterior: 28 de mayo de 2015
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COMPONENTES DEL INDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL EN ESPANA

INDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL EN ESPANA
Tasas anuales de crecimiento

o
N N
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2005
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5 8 8 2
o o o
N N

2011
2012
2013
2014
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Informe anterior —— Actual
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Fuente: INE & BIAM (UC3M)
Fecha informe actual: 10 de septienrbre de 2015
Fecha informe anterior: 7 de agosto de 2015
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INFLACION ANUAL DE LOS GRUPOS ESPECIALES EN ESPANA

INFLACION TOTAL EN ESPANA INFLACION SUBYACENTE EN ESPANA
Tasas anuales de crecimiento Tasas anuales de crecimiento
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Fuente: INE & BIAM (UC3M)
Fecha informe actual: 11 de septienbre de 2015
Fecha informe anterior: 13 de agosto de 2015
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CAMBIO EN LAS PREVISIONES DE INFLACION MEDIA ANUAL DE 2015 EN ESPANA
POR GRUPOS ESPECIALES ELABORADAS DESDE ENERO DE 2014

INFLACION TOTAL EN ESPANA INFLACION SUBYACENTE EN ESPANA
Tasas anuales medias de crecimiento 20 Tasas anuales medias de crecimiento
2.0 q 0 -
1.5 A1
1.5 A
1.0 A
0.5 7 1.0 A
0.0
0.5
-0.5 4
-1.0 T 1 0.0 T
2014 2015 2014 2015
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0.0 f -0.8 T |
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31 i
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_3 E -1 A
_4 - i
-5 4 -2
-6 1 -3
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-9 -5 1
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Nota: El mes en el eje de abscisas representa el Boletin en el que se publicé la prediccion de media anual que se le asigna en el grafico
Fuente: INE & BIAM (UC3M)
Fecha: 11 de septiembre de 2015
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VII. ANEXO II. RESUMEN COMPARATIVO DE PREDICCIONES DE INFLACION o/

EURO AREA—ESTADOS UNIDOS

INFLACION HOMOGENEA EN LA EURO AREA Y ESTADOS UNIDOS

Tasas anuales medias
EA: Pesos 2014 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 ‘redicciones
EE.UU.: IR Dic 2012 2015 2016

TOTAL
sin Alquileres imputados
Euro area 100.0 3.3 0.3 1.6 2.7 2.5 1.4 0.4 0.1 13
EE.UU. 77.5 4.3 -1.0 2.2 3.8 2.1 1.3 1.3 0.3 1.6
SUBYACENTE HOMOGENEA
Sin Alimentos Elaborados
Servicios sin Alquileres imputados
y Bienes industriales no energéticos sin Tabaco
Euro area 69.4 1.8 1.4 1.0 1.4 1.5 1.1 0.8 0.8 0.9
EE.UU. 55.2 2.1 1.4 1.2 1.8 2.1 1.6 1.4 14 1.7
COMPONENTES DE LA INFLACION SUBYACENTE HOMOGENEA

Servicios sin Alquileres imputados
Euro area 42.8 2.6 2.0 1.4 1.8 1.8 1.4 1.2 1.2 1.2
EE.UU. 34.8 3.6 2.0 1.6 2.2 2.7 2.5 2.4 24 2.6
Bienes industriales no energéticos sin Tabaco
Euro area 26.7 0.8 0.6 0.5 0.8 1.2 0.6 0.1 0.2 0.4
EE.UU. 20.4 -0.1 0.5 0.7 1.2 1.2 -0.2 -0.4 -0.5 -0.2

COMPONENTES EXCLUIDOS DE LA INFLACION SUBYACENTE HOMOGENEA

Alimentos sin tabaco
Euro area 17.4 53 02 05 24 28 25 0.1 0.7 1.4

EE.UU. 13.9 5.5 1.8 08 3.7 26 1.4 24 25 2.6
Energia
Euro area 10.8 10.3 81 74 119 7.6 0.6 -1.9 -6.6 3.1
EE.UU. 9.0 139 -184 9.5 154 09 -0.7 -0.3 -99 -04
8 INFLACION TOTAL 8 INFLACION SUBYACENTE HOMOGENEA
A r 3 - -3

Euro area i
-2 P -2 Euro drea —o— EE.UU.
—o— EE.UU.
4 4 0 0
~ o - 2] < wn
R EEEEEEEEE £88588::¢8¢8¢% 32
o o o o o o o o o o o o o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~
o~ o~ o~ o~ ~N o~ o~ N o~ o~ o~ ~N
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5 1 5 3
4 2
3 1
0
2
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0 —— 0 3
£ 1 W N ©® O O = &N m T In S 8 8553833892 3993348
8 8 8 8 8 8 3 3 3 383 3 & S © © © © © © © © © © o9
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.".-_‘ 6

g 4

1 3 3

) 5

) “_'l 1
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v B |
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[Ta) ™~ o — (] [32] < wn [Fa) ~ o — o (a2} < wn
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1.Sin alquileres imputados.

2. La medida homogénea de inflacion subyacente ha sido construida a efectos de comparacion entre
los datos de Euro area y de EE.UU.

Fuente: EUROSTAT, BLS & BIAM (UC3M)

Fecha: 16 de septiembre de 2015
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Anexo II. Resumen Comparativo de Predicciones de Inflacion

EURO AREA—ESPANA

—o— Espafia

T8 8B83 22389 % A 885 883
S RRIIJIRLRKILRR S R RR KR

2010

2011

2012

2013

2014

2015

INFLACION EN ESPANA (IPC) Y LA EURO AREA (IPCA)
Tasas anuales medias
Pesos 5008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 rediceiones
2015 2015 2016
TOTAL
Espafia 100.0 1.0 1.1 1.0 1.0 0.9 1.0 0.9 0.9 0.9
Euro area 100.0 | 3.3 0.3 1.6 2.7 2.5 1.4 0.4 0.1 1.3
SUBYACENTE
Alimentos elaborados, bienes industriales no energéticos y servicios
Espafia 84 (06 08 07 07 07 07 07 0.7 0.7
Euro drea 81.7 : 2.4 1.3 1.0 1.7 1.8 1.3 0.9 0.8 1.1
COMPONENTES DE LA INFLACION SUBYACENTE
Alimentos elaborados
Espafia 151 : 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5
Euro area 123 | 6.1 1.1 0.9 3.3 3.1 2.2 1.2 0.7 19
A Bienes Industriales no energéticos
Espafia 263 01 00 01 00 00 01 01 0.1 0.1
Zona-euro 267 : 08 06 05 08 12 06 0.1 0.2 0.4
(3) Servicios
Espafia 39.8 : 0.9 1.5 1.2 1.2 1.2 1.2 1.2 1.2 1.2
Euro drea 42.8 : 2.6 2.0 1.4 1.8 1.8 1.4 1.2 1.2 1.2
COMPONENTES DE LA INFLACION RESIDUAL
Alimentos no elaborados
Espafia 6.7 20 1.8 2.2 1.9 1.3 2.7 2.3 25 25
Euro &rea 75 i35 02 13 18 30 35 -08 16 1.6
A Energia
Esparia 121 | 2.8 2.6 2.4 2.2 2.0 1.8 1.6 1.5 13
Euro drea 108 (103 -81 74 119 7.6 0.6 -1.9 -6.6 BhI}
INFLACION TOTAL INFLACION SUBYACENTE 4
6
3 3
4
3 2
2
1 1
0
4 Euro drea 0
—o— Espafia s Euro drea —o— Espafia L
S 8 8858383 2 =249 9% 49 S 8 8 58383 2 =2 9 9 X498
SR S RRIRILRKRL KRR S R R RRRRKRRRKRRKRELR
SERVICIOS BIENES ELABORADOS NO ENERGETICOS
5
4
3 g
2 !
1 14 —FBurodrea v 1
Euro drea —o— Espafia —o— Espafia
-2 -2
! 0
T8 83882293548 885882223 ¢z%32
SSSScSS&&REEEER SSSSSSSSSRE
" ALIMENTOS NO ELABORADOS 0 25 ENERGIA 25

Fuente: EUROSTAT, INE & BIAM (UC3M)

Fecha: 16 de septiembre de 2015
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HOJA DE SUSCRIPCION PARA EL ANO 2016'>

Nombre y Apellidos: ........c.ccocuveee...

Direccion de entrega
Provincia:.
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Firma Autorizada:
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Tarjeta de Crédito
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A. PUBLICACIONES MENSUALES

BIAM

Andlisis y predicciones macraecan}o’micos y del mercado laboral para Espafia y la Euro Area. Predicciones de indicadores
econdmicos para Espafia y Euro Area. Predicciones de inflacion desagregadas para Espafia (maximo desagregacion en 117
sectores) y Euro Area. Temas a debate con la colaboracion de expertos extemos.

Servicio de actualizaciones
(avances mensuales)

Servicio de actualizacion de predicciones: A las 12 horas de publicarse el IPC espariol e IPCA de la euro drea. Servicio de
actualizacion de diagndsticos: actualzacion de predicciones macroecondmicas e indicadores economicos esparioles y
europeos. Actualizacion mensual, con dato de Afilaciones y trimestral, con datos EPA, de las predicciones sobre el mercado

laboral espariol.

Servicio de Consultoria y Apoyo
a la Investigacion

Acceso inmediato a los documentos de trabajo desarrollados en el ambito del BIAM, Acceso al banco de datos del BIAM,
mediante peticion individualizada. Servicio de consulta a los expertos del BIAM en los temas relacionados en el mismo.
Inclusion de anagrama en el BIAM y en la pagina web en la lista de Entidades Colaboradoras que apoyan la investigacion que
se realza en el BIAM.

B. INFORMES TRIMESTRALES® SOBRE EL CRECIMIENTO DE LAS CC.AA. Y OTROS SERVICIOS REGIONALES.

Obtenidas mediante modelos economeétricos con indicadores sintéticos adelantados para cada CA, utilzados para la trimestralizacion y prediccion del PIB de cada CA.
Las interpolaciones y las predicciones trimestrales de cada CA son consistentes con el dato anual medio del afio de la CA en cuestion. Ademds, en cada trimestre los
datos de los PIB's de todas las CC.AA. son consistentes con el correspondiente agregado nacional y todo ello teniendo en cuenta las restricciones no lineales que los

Indices encadenados imponen.

B1. Informe trimestral general
sobre todas las CC.AA

Predicciones trimestrales y andlisis comprativo con Espafia y la Euro Area de las tasas anuales y trimestrales del PIB de todas
las CC.AA. Andisis econdmico basado en agrupaciones de las CC.AA segun perspectivas economicas. Acceso a la base de
datos de indicadores economicos de una CA.

B2. Informe trimestral
especifico
de una CA concreta

Predicciones trimestrales y andlisis comparativo con Espaia y la Euro Area de las tasas anuales y trimestrales del PIB de la CA.
Andlisis ciclico del perfil de crecimiento de la CA y su comporacion con Esparia y la Euro Area. Acceso a la base de datos de
Iindicadores econdmicos de dicha CA.

B3. Acceso a la base de datos
de indicadores de una sola CA

Actualizacion mensual de la base de datos de indicadores de actividad de alta frecuencia que cubren los principales sectores
economicos, incluyendo datos de crédito y de situacion fiscal, de una CA especifica (en tomo a 15 indicadores mensuales y
trimestrales).

B4. Acceso a la base de datos
de indicadores de todas las

Actualizacion mensual de la base de datos de indicadores de actividad de alta frecuencia que cubren los princjpales sectores
econdmicos, incluyendo datos de crédito y de situacion fiscal, de todas las CC.AA. Espariolas (en torno a 255 indicadores

CCAA mensuales y trimesrales).

B. MODALIDADES DE SUSCRIPCION - Informes trimestrales PIB CCAA
(Precios suscripcion anual IVA NO Incluido)

A. MODALIDADES DE SUSCRIPCION - Publicaciones Mensuales
(Precios suscripcion anual IVA NO Incluido)

B1. Informe trimestral general

cobre todas las CCAA’ por correo electrénico® 1,200 € &

BIAM por correo electrénico’ 350 € 3 B2. Informe trimestral especifico

snico? 2
de una CA concreta® por correo electrénico”® 2,000 €

B3. Acceso a la base de datos de indicadores de

una sola CA 120€

por correo electrénico®
Servicio de actualizaciones

4
por correo electrénico” 2,200 € [ B4. Acceso a la base de datos de indicadores de

todas las CCAA

(Avances mensuales)

por correo electrénico® 250 € O3

PR
por correo electrénico 3,000€ OJ

BIAM + Servicio de actualizaciones por correo electrénico® 2,400 € [ BIAM (incluye B4) + Sel’\I’ICIOS de actualizaciones con B1 p 7
+ B16 B2 por correo electrénico
Con B2 3600€

Servicio de Consultoria y Apoyo a la Investigacion
+ Servicio de actualizaciones+BIAM

BIAM + Servicios de actualizaciones + B1 6 B2 +

por correo electrénico® 3,000 € 3 M : B2 -
Servicio de Consultoria y Apoyo a la Investigacion

por correo electrénico* 4,000 € 3

L as publicaciones e informes son para uso exclusivo del suscriptor.

2Precios vélidos hasta el 31 de diciembre de 2016. Gastos de envio incluidos.

3Entrega a los 5 dlias de la publicacion de la Contabilidad Nacional Trimestral (CNTR) de Esparia. En caso que desde el IFL se wnsidere necesario, este informe
de predicciones también se actualizard y enviard a los suscriptores tras la publicacion de la Contabilidad Regional Espariola (CRE).

7 La distribucion por correo electronico se podrd cambiar sin previo aviso por la distribucion por correo postal urgente.

Universidad Carlos III de Madrid Instituto Flores de Lemus, Laboratorio de Prediccion y Andlisis Macroeconémico
C/ Madrid, 126 E-28903 Getafe (Madrid) Tel +34 91 624 98 89 Fax +34 91 624 93 05
E-mail: laborat@est-econ.uc3m.es www.uc3m.es/boletin




CALENDARIO DE DATOS

SEPTIEMBRE
1 2 3
PIB Euro Area
(20 Trimestre)
7 8| 9 10
IPC Espafia
IPI Espafia (Agosto)
(Julio) IPI EE.UU.
(Agosto)
14 15 16 17
. IPCA Euro Area
IPI E;ll’:? Area IPC EE.UU.
(Julio) (Agosto)
21 22 23 24
28 29 30
PCE EE.UU. IPCA Flash Espafia IPCA Flas Euro Area
(Agosto) (A.D. Septiembre) (A.D. Septiembre)
OCTUBRE
1 2
5 6 7 8 9
1PI Espafia
(Agosto)
12 13 14 15 16
IPC Espafia
(Septiempre) i
IPI Euro Area IPC EE.UU. IPCA Euro Area
(Agosto) (Septiembre) (Septiembre)
IPI EE.UU.
(Septiembre)
19 20 21 22 23
EPA Espafia
(3° Trimestre)
26 27 28 29 30
IPCA Flas Euro Area
IPCA Flash Espafia (A.D. Octubre)
(A.D. Octubre) PCE EE.UU.
(Septiembre)
Notas: 1PI: Indice de Produccion Industrial

ISE: Indicador de Sentimiento Econdmico

IPC: Indice de precios al consumo

IPCA: Indice de precios al consurmo Armonizado
CNTR: Contabilidad Nacional Trimestral

EPA: Encuesta de Poblacion Activa

A.D.: Indicador adelantado por INE y/o Eurostat del dato en cuestion



BOLETIN DE INFLACION Y

ANALISIS MACROECONOMICO

LAS PREVISIONES SOBRE EL IPC ESPANOL A NIVEL DE SUBCLASES REVELAN QUE LA MAYOR PARTE DE LOS
PRODUCTOS MUESTRAN CRECIMIENTOS DE SUS PRECIOS EN 2015 MUY POR ENCIMA DE LA MEDIA.

NO PUEDE CALIFICARSE LA SITUACION DE DEFLACIONISTA.

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMO POR SUBCLASE Y GRUPO ESPECIAL EN ESPANA
Tasas de variacion medias anuales
Pond.

Pond. Pond.

(%) 2015 2016 (%) 2015 2016 (%) 2015 2016
oy T NOENERG: 2642 02 03 (apy ELABYTABACO 515 09 1.0 SERVICIOS (SER) 3967 08 12
P. ext. de hombre 1.90 -0.4 13 Arroz 0.10 0.9 11 Srv. de mant. y Rep. 2.03 0.7 0.3
P. int. de hombre 0.13 -0.2 1.3 Harinas y cereales 0.18 -0.3 1.4 Otros Srv rel. a veh. 0.33 -1.0 -1.8
P. ext. de mujer 2.50 =5 0.1 Pan 1.52 -0.1 0.0 Trans. por ferrocarri 0.21 0.4 52
P. int. de mujer 0.23 -0.1 1.5 Past., boleria etc 1.02 -0.2 1.8 Trans. por carretera 0.70 0.6 0.5
P. vest nifio y bebé 0.97 -0.3 11 Pasta almenticia 0.13 6.5 2.1 Transporte aéreo 0.36 25 9.9
Calzado de hombre 0.58 0.4 0.9 Charcuteria 1.76 0.1 0.5 Otros Srv de trans. 0.30 -0.2 1.9
Calzado de mujer 0.78 15 25 Preparados de carne 0.34 11 23 Seg. de automovil 1.87 1.9 1.4
Calzado nifio y bebé ~ 0.30 0.6 1.6 Pesc. conser/prep. 0.72 0.5 25 Rest. bares y caf. 10.28 0.8 1.2
Automoévies 436 2.9 25 Leche 0.94 <3l -2.0 Hoteles y otros aloj. 0.75 2.5 2.7
Otros vehiculos 0.20 1.1 1.4 Otros prod. lacteos 0.74 0.4 1.2 Viaje organizado 1.40 EB 2.0
Acces. de manten. 0.16 -1.3 0.3 Quesos 0.71 0.6 15 Universidad 0.61 18 3.0
Mat. cons .de laviv. 023 0.0 0.2 Frut.conser/frut. Sec 0.29 3.0 3.2 Correos 0.02 10.2 1.5
Distribucion de agua 1.12 0.6 1.8 Leg/Hort. secas 0.09 1.5 1.5 Tekfono 3.40 -1.6 -0.5
Muebles 116 0.5 03 Leg /Hor cong/conser  0.35 0.7 1.0 Alquiler de vivienda 2.74 0.7 0.1
Otros enseres 0.20 0.1 1.0 Azlicar 0.11 -14.7 0.1 Srv. cons. Vivienda 0.93 -0.4 0.4
Art. Text. hogar 0.54 SIS} -1.8 Choco./confituras 0.55 1.2 24 Rec. Basu./akant/etc.  2.28 1.0 2.1
Frigor. Lav. lavavaj. 0.37 -4.8 -4.2 Ot. prod. aliment. 0.38 -0.7 0.2 Sv. Med/Pmed. n hosp  0.50 0.8 1.7
Cocinas y hornos 012 -1.4 -1.1 Café, cacao e inf. 0.36 0.8 2.0 Sv dentales 1.05 0.6 0.5
Ap. Calef. Air. Acon.  0.21 il -0.7 Ag.min/refre/zumos 0.81 0.8 .2 Sv hospitalarios 0.11 -0.9 -1.0
Otros electrod. 012 -1.3 -0.8 Espirituosos y licores 0.14 0.6 i Seg. médicos 1.08 5.0 4.8
Crist. vajila y cubert ~ 0.09 0.4 1.2 Vinos 0.34 -1.4 1.1 Sv recr. y depor. 0.81 -0.7 2.5
Uten. de coc. y men. 0.11 0.2 0.7 Cerveza 0.32 15 2.7 Sv culturales 1.00 -0.3 -0.2
Herr /Acc Casa/ Jard 0.24 -0.1 0.4 Tabaco 1.99 2.0 1.0 Educacion 0.96 13 2.0
Art. de limp. hogar 1.28 -0.2 0.1 Manteq./margarina 0.06 -4.7 03 Rep de calzado 0.02 11 1.5
Ot. art. no dur. Hog 0.39 0.0 0.5 Aceites 0.51 17.5 126 Sv.Dom/Ot.Sv.hogar 1.26 0.6 -0.1
Med /Ot.Prod.Farma.  1.03 -0.5 -0.2 ALIM. N. ELAB. (ANE) 1513 = 1.6 3.1 Seg. para la vivienda 0.80 2.7 1.9
Material terape(tico 0.64 -0.4 -0.9 Carn tern y afiojo 0.82 0.2 1.5 Sv. cuidado personal 1.53 0.5 0.4
Eq. imagen/sonido 0.42 -6.2 -6.5 Carne de porcino 0.59 -1.8 -2.0 Sv sociales 0.40 0.8 2.0
Eq. Foto. y cinem. 0.08 -7.2 -16.0 Carne de ovino 0.24 37 -0.2 Otros seguros 0.69 2.7 3.1
Eq. informaticos 0.33 -10.3 -13.8 Carne de ave 0.83 -0.4 -0.6 Sv financieros 0.04 -0.1 -0.2
Regs Imag/Sonido 015 £} -0.7 Otras carn/casq. 0.14 0.5 -0.4 Otros Sv 0.67 33 17
Juegos y juguetes 0.54 -2.6 -3.0 Pescados 1.18 2.7 1.6 Rep. de electrodom. 0.11 0.6 0.6
Ot. art. Recr/depor. 0.09 -2.3 0.1 Crustaceos 0.57 2.7 3.8 ENERGIA (ENE) 1214 -9.0 -1.2
Florist. y mascotas 0.62 -0.4 1.0 Huevos 0.21 2.7 0.2 Electricidad y gas 4.87 -3.7 -1.8
Lib. texto y entr. 0.68 0.5 0.4 Frutas frescas 1.41 BI5) 6.8 Combustibles 0.51 -20.6 =3.9
Prensa y revistas 0.62 2.2 1.7 Leg. y hortalizas 0.95 6.1 03 Carburantes 6.80 -12.0 -0.6
Material de papelera  0.26 0.4 0.5 Patatas y sus prep. 0.30 -10.7 8.9
Art. cuidado pers. 182 -0.8 -0.9
Joy. Bis. y relojeria 0.31 22 3.3
Otros art. uso pers. 028 -12  -15 2015 2016 Predic.> IPC +80% RECM Rl
Previsién IPC -0.5 0.8 Predic.= IPC + - 80% RECM a.a
RECM 80% 0.1 11 Predic.< IPC - 80% RECM [ aa

Los valores mostrados se corresponden con las predicciones realizadas por el BIAM
Fuente: INE & BIAM(UC3M)
Fecha: 11 de septiembre de 2015

Para informacion sobre suscripciones véase la
HOJA DE SUSCRIPCION Y PATROCINIO
en el interior de este ejemplar
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