El Ministerio de Industria, Turismo y Comercio (MITYC) ha comenzado a elaborar una nue-
va publicacién, de periodicidad cuatrimestral, denominada Boletin de Economia Indus-
trial (BEI). Tras un numero 0 de prueba, finalizado en julio de 2007, el Ministro del Depar-
tamento presenté el niumero 1 el pasado 25 de octubre. La presente nota tiene como
finalidad difundir los objetivos, naturaleza, estructura y contenidos del BEIl, asi como re-
sumir los aspectos fundamentales que se extraen del andilisis coyuntural incluido en el pri-

mer niumero.

EL BOLETIN DE ECONOMIA INDUSTRIAL
(BEI), NUEVA PUBLICACION DEL MINISTERIO
DE INDUSTRIA, TURISMO Y COMERCIO

Los objetivos del BEI se podrian resumir en los siguien-
tes apartados:

1] Infegrar en una publicaciéon Unica la informacién
estadistica sobre la industria y las restantes dreas que
son competencia del MITYC vy presentarla en un for-
mato Util para el seguimiento de las variables de in-
terés.

2| Realizar un andlisis periédico de la evolucion de
la industria, la energia, las telecomunicaciones, Ia so-
ciedad de la informacién, el turismo y el comercio,
prestando una particular atencién al comportamien-
to de la competitividad de la economia espanola y
a los factores que la condicionan.

3| Servir de instrumento para la foma de decisiones
en el dmbito de las politicas atribuidas al MITYC, de-
fectando senales positivas y negativas en el cumpli-
miento de los objetivos.

El nuevo Boletin tiene como antecedente el Boletin de
Coyuntura Industrial que publicd con periodicidad tri-
mestral, en el periodo 1994-98, el enfonces Ministerio
de Industria y Energia (MINER). Sin embargo, la cober-
tura del nuevo Boletin es mucho mds amplia, debido,
entre ofras razones, a la concentracion en un mismo
departamento ministerial de competencias que an-
teriormente estalban distribuidas. Asf, al MITYC le co-
responde en la actualidad, segun el Real Decreto
553/2004, de reestructuracion de los deparfamentos
ministeriales, la propuesta 'y ejecucion de la politica del

gobiemo en materia de desarrollo industrial, politica
comercial, energética, de la pequeha y mediana em-
presq, de turismo y de telecomunicaciones.

El objetivo Ultimo de las politicas enumeradas es el fo-
mento de la competitividad, mediante el logro de un
mayor crecimiento de la productividad y la consoli-
dacién de un entormo econdmico e institucional que
permita alcanzar elevadas tasas de crecimiento sos-
fenible. Una referencia comunitaria bdsica para ello
viene dada por la renovada estrategia de Lisboa, a
partir de la cual los Estados Miemlbros han elaborado
sus correspondientes programas de reformas. Espana
presentd en 2005 ante la Comisidn Europea su Pro-
grama Nacional de Reformas (PNR), elaborando pos-
teriormente los Informes Anuales de Progreso de 2006
y 2007, coordinados por la Oficina Econdmica del
Presidente del Gobierno.

El BEI frafa tamibien de contribuir al seguimiento de los
objetivos del PNR, al integrar informacioén sobre la evo-
lucidn de la productividad y la competitividad vy los
factores que influyen sobre amibbas variables, como la
I+D, el uso de las TIC, la innovacién tecnoldégica o la
formacién de la mano de obra.

El BEl es una publicacién de naturaleza fundamen-
talmente coyuntural y orientada, por lo tanto, al and-
lisis dindmico. Complementa, asi, otras publicaciones
del MITYC de cobertura también extensa, pero cuyo
enfoque es mds estructural, como el informe anual
«Sectores y Politicas» o el Aflas «Territorio y Actividad
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Econdmica», cuya primera ediciéon se ha publicado
recientemente.

El BEI viene a cubrir una laguna en el andlisis coyun-
tural de la economia espanola. Por una parte, en los
informes macroecondmicos disponibles, el enfoque
dominante es el de la demanda, ocupando, en ge-
neral, una parte muy reducida de los mismos el and-
lisis desde la perspectiva de la oferta y de las ramas
industriales. Por ofra parte, existen diversas publica-
ciones del MITYC de cardcter periddico y contenido
estadistico, si bien éstas se refieren a sectores con-
cretos (energia, turismo, comercio, efc.) y no tienen
una vocacion infegradora de las diversas dreas.

El nombre elegido para la nueva publicacion, al re-
ferirse exclusivamente a la industria, puede parecer
excesivamente limitado en comparacion con sus
contenidos. Sin embargo, se ha adoptado una inter-
pretacion amplia del concepto «economia indus-
frial», incluyendo aspectos inseparables del mismo,
como el marco macroeconémico global, los facto-
res de competitividad o el andlisis del comporta-
miento del sector exterior, imprescindible para un se-
guimiento de la «competitividad revelada» por los
resultados obtenidos en 10s mercados exteriores.

ESTRUCTURA'Y CONTENIDOS DEL BEI

EI BEI consta de un andlisis coyuntural, apoyado en di-
versos cuadros y grdficos, un articulo firmado, cen-
trado en un tema especifico, y tres anexos, el prime-
ro de los cuales es de naturaleza estadistica y
contiene informacion detallada, referida a los Ultimos
anos, sobre las cuestiones que se analizan. Los apar-
tados incluidos en este anexo estadistico de cuadros
y graficos son los siguientes:

v Marco macroecondmico internacional

v Economia Espanola. Cuentas Nacionales e Indi-
cadores Generales

v Industria

v/ Energia y Medio Ambiente

v Sector TIC y Sociedad de la Informacién
v Indicadores de |+D+iy nivel tecnolégico
v Comercio interior

v Turismo

v Sector Exterior

v Productividad y competitividad

La informacién estadistica relativa a los apartados
anteriormente enumerados estd contenida en, apro-
ximadamente, 100 cuadros, en los que se incluyen
mds de 2.000 indicadores. Los datos se presentan, en
la mayoria de los casos, en forma de series historicas
expresadas en cifras absolutas y/o tasas de variacion
interanual, incluyendo, ademds, grdficos de las va-
riables mds relevantes.

Dado que el enfoque del BEI es, predominantemen-
te, coyunturadl, los indicadores seleccionados son, en
general, de periodicidad mensudal, fimestral o, en al-
gun caso, semestral. No obstante, existe informacion
anual de particular inferés que fambién se incluye en
el anexo estadistico del BEl, como es el caso, entre
otros, de la Encuesta Industrial de Empresas o de la
Estadistica sobre Actividades en 1+D.

Por otra parte, los datos mensuales son, en generdl,
muy erdticos, por 1o que se ha optado por presen-
tarlos a menudo en forma de medias trimestrales, o
grdficos con series suavizadas, para facilitar el andli-
sis y la deteccion de senales consistentes sobre las
tfendencias o la evolucién ciclica de las variables.

Las fuentes de origen de Ia informacion son diversas,
habiéndose priorizado los datos obtenidos de esta-
disticas oficiales, como las elalboradas por Eurostat, el
INE, los diversos departamentos ministeriales o el Ban-
co de Espana. En cuanto a las estadisticas periddicas
elaboradas por el MITYC, el BEl incluye las siguientes:

v Encuesta de Coyuntura Industrial

v Encuesta de Inversiones Industriales

v Construcciéon de Vehiculos Automaéviles y Bicicletas
v/ Energia: produccién, consumo y precios

v Propiedad industrial: gestion de la Oficina Espano-
la de Patentes y Marcas

v Comercio Inferior; Indicador de tendencia de mdar-
genes comerciales

v Turismo: Movimientos de los espanoles (Familitur),
Movimientos en fronteras (Frontur) y Encuesta de Gas-
to Turistico (Egatur)

v Sector Exterior: Encuesta de prun‘ruro de la Ex-
portacion, Inversiones Exteriores e Indices de Tenden-
cia de Competitividad.

Asimismo, cabe aludir, entre las estadisticas incluidas
en el BEl y situadas en el dmbito del MITYC, al Informe
Anual sobre el sector TIC en Espana, realizado por la
asociacion empresarial AETIC, en colaboracion con
el departamento, y a la informacion relativa a las te-
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lecomunicaciones publicada por la Comisién del
Mercado de las Telecomunicaciones.

Ademds de las citadas estadisticas, el BEl incluye in-
formacién que requiere una elaboracion especifica
a partir de datos bdsicos procedentes de diversas
fuentes. Este es el caso de las series para la industria
desagregadas por ramas de actividad obtenidas de
las siguientes estadisticas: Encuesta Industrial de Em-
presas (nUmero de empresas, cifra de negocio, em-
pleo, gastos de persondal, etfc.), indice de Produccion
Industrial (IPI), indice de Precios Industriales (IPRI), En-
cuesta de Poblacion Activa (ocupados) y Comercio
Exterior (Exportaciones e Importaciones segun los da-
fos de Aduanas).

La clasificacion por ramas utilizada en el BEI ha sido,
hasta el momento, la fradicional del Ministerio de In-
dustria denominada BIDDER (Base Industrial de Datos
Econdmicos Reales), si bien el MITYC estd tfrabajan-
do en su reforma para adaptaria a la nueva Clasifi-
cacion Nacional de Actividades Econémicas (CNAE-
2009), aprobada por Real Decreto 475/2007, de 13
de abril, y cuya aplicacion se iniciard el 1 de enero
de 2009.

Otro ejemplo de reelaboracion de datos que se ha
realizado especificamente para el BEl es el relativo a
los datos comparados de remuneracion por asala-
riado, productividad por ocupado y coste laboral
unitario (CLU) para el total de la economia vy la in-
dustria. Estos datos se obtienen a partir de las conta-
bilidades nacionales de los paises miembros de la
zona euro y el promedio del drea.

COYUNTURA INDUSTRIAL

En los pdrrafos siguientes se resume una parte de los
contenidos del andlisis de coyuntura incluido en el BEI
numero 1. Se han fenido en cuenta las actualizacio-
nes de la informacion disponibles en la fecha de
cierre de esta Nota (30 de noviembre de 2007) y, en
particular, las estimaciones de la Contabilidad Na-
cional de Espana del tercer trimestre.

Marco macroecondmico internacional

El contexto internacional econdémico ha seguido
siendo favorable, en términos generales, en 2007 y
la economia mundial ha continuado creciendo a
buen ritmo, al compensarse la desaceleracion en las
dreas desarrolladas, EE.UU. y la UE, con el dinamismo
de importantes economias emergentes, como Chi-
na e India. No obstante, las perspectivas han empe-
orado después del verano, por la crisis de las hipo-
tecas de alto riesgo en EE.UU., que ha llevado a una
revision a la baja de las previsiones de crecimiento

por parte de los organismos internacionales y de los
analistas, en general.

Por lo que se refiere a Europa, la Comision Europea,
en su escenario del pasado otono, estima que el PIB
de la UE crecerd el 2,9% en 2007 y el 2,4% en 2008,
lo que refleja, en comparacion con el escenario de
primavera, un mantenimiento de la cifra de 2007 y
una reduccioén, en tres décimas, de la relativa a
2008. En esta revision a la baja ha influido, funda-
mentalmente, la crisis hipotecaria estadounidense,
cuyas consecuencias sobre la economia europed
son todavia inciertas, pero fambién han incidido otros
factores, como la elevacion de los precios del pe-
frdleo y la fuerte apreciacion del euro frente al ddlar,
con su consiguiente efecto negativo sobre la com-
petitividad-precio de las exportaciones del drea.

En este contexto, la Reserva Federal Estadounidense
ha rebajado su fipo principal de intervencién en dos
ocasiones desde septiembre, situdndolo en el 4,5%,
mientras el Banco Central Europeo (BCE) optaba por
mantener el suyo estable en el 4%, frente a las subi-
das que se anficipaban antes del verano. No obs-
tante, las expectativas de subidas de tipos por parte
de la auforidad monetaria europea no se han disi-
pado, dado el aumento de la inflacién de la zona
hasta una cifra del orden del 3% en noviembre, se-
gQun datos de avance, y la valoracion por parte del
BCE de la existencia de riesgos alcistas para la esta-
bilidad de los precios en el medio y largo plazo, pro-
vocados por los aumentos de los precios energéticos
y de otras materias primas, como los alimentos.

El crecimiento de la zona euro, por ofra parte, ha si-
do favorable en el tercer timestre, al reqistrar el PIB un
aumento del 0,7% respecto al fimestre anterior (ta-
sa no anualizada) y del 2,7% respecto a un ano an-
tes, resultados mds positivos que los del frimestre pre-
vio (0,3% y 2,5%, respectivamente). Por lo que se
refiere a la evoluciéon de los indicadores industriales,
el indice de Produccién Industrial (IPl) de la zona eu-
ro también se acelerd en el tercer trimestre, Mos-
frando un crecimiento del 3,8%, un punto superior al
del timestre anterior, mientras que el indice de Cima
Industrial (ICI) experimentaba una cierta flexion a la
baja en la segunda mitad del ano, reflejondo un
empeoramiento de las expectativas empresariales.

Economia Espariola. Evolucion general

La economia espanola ha seguido creciendo a tasas
elevadas y significativamente superiores al promedio
de la zona euro, si bien el crecimiento se ha mode-
rado, desde un maximo del 4,1% interanual en el pri-
mer frimestre de 2007, al 4% en el segundoy 3,8% en
el tercero. Esta desaceleracion se explica por la re-
duccién del ritmo de avance de la demanda inter-
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GRAFICO 1
ESPANA: PIB Y APORTACIONES.
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na, que sdlo se ha compensado parcialmente por la
mejora de la externa, aungue la contribucion de es-
ta ultima sigue siendo negativa (gréfico 1).

Ademds de la continuidad en la tendencia hacia una
composicion mads equilibrada del crecimiento, otro
elemento positivo es el fuerte ritmo de aumento que
sigue presentando la inversidon en equipo, con tasas
gue superan los dos digitos, en contraste con el debi-
litamiento del consumo privado y de la inversiéon resi-
dencial.

Desde la perspectiva de la oferta, se observan con-
fribuciones positivas al crecimiento en 2007 de todos
los grandes sectores excepto el energético, cuyo va-
lor anadido bruto ha experimentado un ligero des-
censo, en tasa interanual, tanto en el tercer trimestre
ComMo en l0s nueve primeros meses del ano.

Frente a los resultados positivos en crecimiento, la
economia espanola ha acusado negativamente, al

igual que las restantes economias de la UE, el au-
mento del precio del petrdleo y de los alimentos, pro-
duciéndose un repunte significativo de la inflacion,
hasta el 4,1% en noviembre, segun el avance del IPC
armonizado. El PRI, por su parte, fambién se ha ace-
lerado, situdndose su tasa de crecimiento interanual
en octubre en el 4,7%, en contraste con los minimos
del 2,3% registrados en los meses de verano.

Sector Industrial

El valor anadido bruto industrial (sin energia) ha creci-
do el 3,8%, en tasa inferanual, en el periodo enero-
septiembre de 2007, cifra superior en casi un punto
porcentual a la del conjunto del ano 2006. No obs-
tante, la fase fuertemente expansiva que se inicid en
la segunda mitad del afo 2005 alcanzé un Maximo
en el primer fimestre de 2007, con una tasa superior
al 5%, que se ha moderado posteriormente, hasta si-
tuarse en el 2,4% en el tercer fimestre. Esta desacele-
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GRAFICO 3
ESPANA: INDICADORES
ENERGETICOS Y PIB
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racion, consistente con el perfil del IPl y del Indicador
de Clima Industrial (grdfico 2), se explica, fundamen-
talmente, por el debilitamiento de la demanda inter-
na en nuestra economia, ya que las exportaciones
muestran una evolucion favorable, tal como se analli-
za posteriormente.

El desglose del IPI coregido de calendario por grupos
de destino refleja, en el periodo enero-septiembre,
un crecimiento del 2,6%, correspondiendo la tasa
mds elevada al componente de bienes de equipo
(6,8%). seguido, muy de lejos, por el de bienes de
consumo (2,6%) y por el de bienes intermedios
(1,8%), mientras que la produccion energetica ha re-
frocedido en el periodo (-1%). En el tercer trimestre, la
produccion de bienes de equipo seguia mostrando
un ritmo de crecimiento muy significativo, con una ta-
sa del 6,1%, expresiva del dinamismo que mantiene
la demanda de inversidon en nuestra economia.

Por ramas de actividad, destacan las elevadas tasas
de crecimiento en 2007 (enero-septiembre), segun el
IPI, de la produccion de maquinaria y equipo meca-
nico, muebles, maquinaria y material eléctrico, ins-
trumentos de precision, edicion y artes grdficas y ve-
hiculos de motor. Respecto a este Ultimo grupo, hay
que destacar los resultados de la estadistica elabo-
rada por el MITYC, segun la cual, la produccion de
automoviles ha crecido el 14%, en precios corrientes,
en los nueve primeros meses del ano, situdndose la
tasa en el 10% al considerar el nUmero de unidades.
Dentro del conjunto del sector de automocion, la pro-
duccidn de turismos ha presentado unos resultados
particularmente positivos, con tasas del 16% vy 12%,
respectivamente, que se explican por el dinamismo
de las exportaciones y por la ganancia de cuota en
el mercado interior de la produccion nacional, fal
como se deduce de las cifras de matriculaciones.

Frente a los resultados positivos de las ramas ante-
riormente citadas, la producciéon ha descendido en

las ramas extractivas y energéticas y, con mayor in-
tensidad, en las ramas manufactureras mds afecta-
das por la competencia de las economias emer-
gentes y el proceso de «deslocalizacion», como la
fabricacién de maguinas de oficina y equipos infor-
maticos, el cuero y calzado y la industria textil y de
confeccion.

Energia y Medio Ambiente

Por lo que se refiere a la energia (grafico 3), uno de
los elementos mds relevantes, analizado en el BEI, es
la continuidad en el descenso de la intensidad ener-
gética de la economia espanola, es decir, el con-
sumo en relacién con el PIB. Esta evolucion se ve fa-
vorecida, entre otros factores, por los distintos planes
adoptados para promover el ahorro energético y por
el aumento de los precios. Como ya se ha senala-
do, el valor anadido bruto de las ramas energéticas
ha descendido ligeramente, en tasa interanual, en
los tres primeros frimestres del ano 2007 (-0,2%), mos-
frando el IPI del grupo energia una caida, asimismo,
en el periodo (-1% con datos corregidos). Esta evo-
lucidn es consistente con el practico estancamiento
del consumo de energia primaria, que, reflejan las
estadisticas del MITYC (Secretaria General de la Ener-

gia).

En efecto, en los dos Ultimos anos, en los que el rit-
mo de crecimiento del PIB ha alcanzado mdaximos
(3.9% en 2006 y 4% en el periodo enero-septiem-
bre de 2007), el consumo de energia primaria ape-
nas ha aumentado (-0,9% en 2006 y +0,3% en el
primer semestre de 2007), lo que implica una me-
jora de la eficiencia energética, que tiene, entre
otros efectos positivos, los relacionados con el me-
dio ambiente. En concreto, las emisiones de gases
de efecto invernadero procedentes de las instala-
ciones sujetas al comercio de derechos de emision
descendieron en 2006 un 4%, en términos homo-
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GRAFICO 4
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géneos, fras una tendencia alcista ininterrumpida
en los anos anteriores.

Sector exterior y competitividad

En los nueve primeros meses de 2007, el desequilibrio
exterior por cuenta corriente ha seguido amplidndo-
se, lo que refleja la insuficiencia del ahorro intemno, en
particular el procedente del sector privado, para fi-
nanciar el fuerte proceso inversor de la economia
espanolay la ausencia de restricciones para obtener
financiacion exterior, en el marco de Ia unién mone-
taria. En porcentaje del PIB, el déficit corriente, en tér-
minos de Contabilidad Nacional, ha alcanzado el
9,8% (datos brutos), Io que supone un aumento de
casi un punto porcentual sobre el mismo periodo de
2006.

El déficit comercial se ha situado el 8,2% y sélo ha au-
mentado una décima de PIB en el periodo, si bien
han empeorado otras partidas fambién deficitarias,
particularmente la de rentas corrientes, al tiempo que
disminuia ligeramente el superdvit del turismo, Unico
componente gue mantiene un saldo positivo con el
exterior (+ 3,1%).

En cuanto al déficit comercial, los datos de Aduanas
muestran en 2007, con datos hasta septiembre, un
crecimiento del 7,6%, aproximadamente la mitad
del que se habia registrado en el conjunto de 2006
(15,3%). Esta moderacion resulta de un incremento
de las exportaciones en valor (7,2%) practicamente
igual al de las importaciones (7,3%), después de va-
rios afos en los que las segundas habian crecido a
ritmos mucho mds elevados que las primeras. La
aproximacion entre las tasas de avance de ambos
flujos comerciales se ha visto positivamente influida
por la evolucion de los precios de importacion, que

han crecido de forma muy moderada debido a que
los precios energéticos han descendido, en media
anual, por su caida en la segunda mitad de 2006.

En términos reales, sin embargo, las exportaciones
han crecido en los nueve primeros meses del ano
menos que las importaciones (4% vy 6,6%, respecti-
vamente), aungue la diferencia se ha reducido en el
tercer trimestre, en el que las exportaciones se han
acelerado significativamente, 1o que ha supuesto
una contribucién menos negativa de la demanda
externa al crecimiento real del PIB, tal como se ha co-
mentado anteriormente.

En el andilisis del sector exterior, un aspecto final a
destacar es la mejora de los indices de competitivi-
dad de la economia espanola que se estd produ-
ciendo cuando se considera como indicador el cos-
te laboral unitario (CLU) de las manufacturas (gréfico
4). Esta mejora se explica por un avance moderado
de la remuneraciéon por asalariado, unido a un notfa-
ble crecimiento de la productividad por ocupado en
las manufacturas, de lo que resulta una tendencia de
descenso del CLU en el sector. En los tres primeros tri-
mestres del ano 2007, segun los indicadores que ela-
bora el Banco de Espana, se produjo una ganancia
de competitividad frente al conjunto de la zona eu-
ro del 0,5%, en tasa interanual, lo que interrumpe
una tendencia de continuo empeoramiento en los
anos anteriores.

Respecto al conjunto de los paises desarrollados, la
evolucion del indice de competitividad es menos po-
sitiva, al haber influido desfavorablemente la apre-
ciacion del tipo de cambio efectivo del euro, que ha
contrarrestado la caida de los CLU. No obstante, di-
cho indice practicamente se estabiliza en 2007, en
contraste con la tendencia negativa de los anos pre-
vios.

262

365 | >Ei



EL BOLETIN DE ECONOMIA INDUSTRIAL...

RESUMEN

El Boletin de Economia Industrial (BEl) es una nueva
publicacién cuatrimestral del MITYC cuyas finalida-
des principales son, por una parte, integrar la infor-
macion estadistica sobre las dreas pertenecientes all
dmbito de competencia del Departamento y, por
ofra, realizar un seguimiento coyuntural de la evolu-
cién de la industria en sentido amplio, incluyendo el
marco macroecondmico y los principales factores
que inciden en los objetivos finales de avance de la
productividad y de la capacidad para competir en
los mercados globales.

El BEI viene a cubrir una laguna en el andlisis coyun-
tural de la economia espanola, complementando los
informes macroecondmicos existentes, que priman la
perspectiva de la demanda, y los de cardcter sec-
torial, elaborados por distintas unidades del MITYC pa-
ra sus dreas especificas. El Boletin complementa, asi-
mismo, el informe anual del Departamento «Sectores
y Politicas» y el Atlas «Teritorio y Actividad Econdmica,
cuya primera edicién también se ha publicado re-
cientemente.

La Subdireccion General de Estudios y Planes de Ac-
tuacion (SGEPA) del MITYC, dependiente de la Subse-
cretaria, es la unidad responsable de la elaboracion
del BEl y fambién es competente en la coordinacion
ministerial de las estadisticas. Por ello, la SGEPA estd
frabajando en crear una Base de Datos de Series In-
dustriales (BADASI), que en el futuro serd de acceso
publico. Esta base de informacién incluird inicial-
mente las series histdricas relativas a los indicadores
del BEl y se ampliard progresivamente con las esta-
disticas de interés para el seguimiento de los objeti-
vos del Departamento.

En cuanto a los contenidos del BEI, el andlisis de co-
yuntura incluido en el nimero 1 analiza, entre otras
cuestiones, la fase expansiva que ha atravesado lain-
dustria espanola desde mediados de 2005 y la des-

aceleracion de la actividad observada a lo largo de
2007, tras los méaximos alcanzados en el primer tri-
mestre. Esta desaceleracion responde a un menor
impulso de la demanda interna en nuestra econo-
mia, mientras que las exportaciones evolucionan fa-
vorablemente, generando una aportaciéon menos
negativa de la demanda externa neta al crecimien-
to real del PIB.

Como aspectos positivos de la evolucion econdémi-
ca e industrial, se sehala, en primer término, el fuerte
dinamismo que sigue mostrando la inversion en equi-
PO, 10 que compensa, en buena parte, la ralentiza-
cién de la inversion residencial. Este cambio en la
composicion de la inversidn en los Ultimos anos im-
pulsa, por una parte, la produccién interior de las in-
dustrias de bienes de equipo v, por otfrq, tiene una in-
cidencia favorable sobre la productividad, cuyos
niveles en la economia espanola son todavia bajos.

Por lo que se refiere a las manufacturas, se observa,
por Ultimo, un notable incremento de la productivi-
dad aparente por ocupado, ya que la Ultima fase al-
cista de la produccién ha estado acompanada por
un préctico estancamiento del empleo en el sector.
Como resultado de ello, el CLU de las manufacturas
estd retrocediendo y la competitividad frente al con-
junto de la zona euro, medida por este indicador de
costes, ha mejorado en 2007, rompiendo la tenden-
cia negativa de los anos previos.

B Carmen de Miguel Castano
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