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] DESTACAMOS

X El Stock acumulado de vivienda nueva, al final del afio 2014, se sitia en
439.617 unidades, un 36,3% menos que en 2009. (Pdg.8)

X En 2014 se iniciaron cerca de 35.000 viviendas, cifra similar a la del ejercicio
2013, mientras que se finalizaron mds de las 46.000, un 27,8% menos que el
afio anterior. (Pdg. 6)

X En 2014 se rehabilitaron o se reformaron mds de 22.000 Viviendas y 28.000
edificios, cifras ligeramente superiores al afio 2013 (Pdg.7)

X Actualizacion, al cuarto trimestre del 2014, del Andlisis del Stock acumulado
de vivienda nueva por provincias, unidades totales y viviendas por 100.000
habitantes. (Pdgs. 9 - 16)

X El consumo de cemento crece un 8 % en Febrero. En lo que respecta a los
datos del aiio movil, en los ultimos doce meses el consumo se ha incrementado
3 enun 3,5 %. (Pdag.4)
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Empleo

Ante las cifras del paro de la actividad econémica espafiola del mes de Febrero, con 4.512.153 de parados, la industria espafiola arroja
una cifra de 446.109 desempleados de los cuales 67.177 corresponden a la industria de fabricantes de materiales de Construccion.

Estas cifras representan un descenso del 2,33% respecto al mes anterior, una variacion interanual del -18,21%, 14.952 parados menos
que en Febrero de 2014, un 1,49% respecto el total de la actividad econdmica espafiola y un 15,06% del paro total de la industria.
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Fuente: SEPE, EPA y Elaboracion CEPCO *Actualizacion 1/01/14

Datos extraidos de las siguientes ramas de actividad, segtn Encuesta de Poblacion Activa, con ponderacion sectorial de CEPCO: Industrias Extractivas, Industria de la
madera y del corcho, Industria quimica, Fabricacion de productos de caucho y materias pldsticas, Fabricacion de productos minerales no metdlicos, Metalurgia,
Fabricacion de productos metdlicos excepto maquinaria, Construccion de maquinaria y equipo mecdnico, Fabricacion de maquinaria y material eléctrico, Produccién y
distribucion de energia eléctrica, gas y agua y Comercio al por mayor
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Exportacion

Exportaciones Fabricantes Productos de Construccion. 2001-2014
Miles de millones de euros. Actualizado al periodo Enero-Diciembre g Enero-Diciembre  ssssSaldo Comercial
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Exportacion por Sectores de Fabricantes de Productos de Construccion. Enero-Diciembre 2005-2014
Miles de euros

Industrias Extractivas 611.903 614.990 609.576 628.939 524.842 670.034 756.593 780.564 792.254 710.955
Vidrio 511.683 563.089 643.651 616.714 504.431 548.024 606.223 576.791 586.526 622.059
Azulejos y Baldosas 2.041.351  2.188.297 2.275.116  2.206.216 1.674.119 1.753.066 1.893.687 2.084.031  2.242.557  2.328.411
Ladrillos y Tejas 37.409 43.514 47.822 50.823 36.731 33.538 35.768 42.639 41.260 43.095
Sanitarios y otros ceramicos 252.304 287.276 300.616 301.989 256.904 263.062 309.116 302.479 311.456 325.883
Cemento 111.680 107.265 115.065 164.417 174.518 226.793 228.624 326.915 364.508 416.178
Cal, yeso y sus elementos 87.906 91.133 98.006 98.716 97.376 84.197 86.886 79.592 80.963 91.955
Prefabricados de hormigén 97.254 113.756 123.094 85.521 98.613 117.705 72.698 62.933 77.804 66.697
Hormigdn y Morteros 13.416 14.105 17.119 14.864 15.036 17.892 20.275 20.002 24.641 30.204
Otros hormigén, yeso y cemento 102.227 142.901 145.386 159.054 149.100 161.886 241.321 255.191 304.810 340.886
Piedra 617.469 661.699 702.395 601.435 515.411 538.260 577.303 586.889 603.647 621.181
Otros minerales no metalicos 224.132 229.254 254.944 258.263 230.702 263.848 291.531 305.805 335.641 371.300
Tubos, griferia, valvulas y equipos 2.205.878  2.486.555 2.911.763 3.163.088 2.404.736  2.603.380  2.958.801 3.098.265 3.218.889  3.303.527
Estructuras metalicas 486.940 500.598 645.137 780.379 686.543 930.239 1.063.841 1.089.473  1.494.836 1.419.151
Carpinteria metalica 43.896 56.586 69.008 79.458 73.548 74.068 82.905 88.076 101.995 107.220
Trefilado y otros productos metdlicos 1.492.676 1.629.780 1.891.728 2.067.840 1.512.088 1.885.433  2.067.019 2.074.816  2.234.052  2.256.038
Electricidad e iluminacién 2.366.125 2.521.534 2.830.913 2.749.807 2.056.943  2.321.035 2.856.958 3.112.181 3.467.531 3.703.544
Prod. Trans. y Distrib. e.e. 417.098 222.100 353.475 887.417 415.766 365.664 471.279 598.766 549.012 541.433
Productos Quimicos 1.071.060 1.095.679 1.226.836 1.211.034 1.148.985 1.727.844 1.566.816 1.753.787 1.899.885  1.836.571
Plasticos 132.657 145.399 169.922 150.005 133.708 165.169 176.231 180.294 197.337 217.395
Madera 704.479 812.896 783.084 770.917 625.720 640.678 708.999 692.397 689.321 713.481

Total 13.629.543 14.528.408 16.214.656 17.046.895 13.335.818 15.391.812 17.072.874 18.111.886 19.618.926 20.067.165

Saldo Comercial por Sectores Exportaciones de materiales para la construccion respecto
Enero-Diciembre 2014 al total de exportacion espaiola
Miles de Euros Miles de euros
Industrias Extractivas 271.544
Vidrio. 80.216 Enero — Diciembre
Azulejos y Baldosas 2.253.016 o
Ladrillos y Tejas 29.353 2001 129.771.013 11.778.804 9,08%
Sanitarios y otros productos ceramicos 84.873 2002 133.267.678 11.948.399 8,97%
Cemento 378.131 2003 138.119.047 11.628.119  8,42%
Cal, yeso y sus elementos 74.066 o
Prefabricados de hormigon 32.819 2004 146.924.722 12.934.406 8,80%
Hormigdn y Morteros 24.204 2005 155.004.734 13.629.543 8,79%
Otros hormigdn, yeso y cemento 306.334 2006 170.438.627 14.528.408 8,52%
Piedra 558.047
Otros productos minerales no metalicos 36.596 2007 185.023.218 16.214.656 8,76%
Tubos, griferfa, vélvulas y equipos de bombeo 45.562 2008 189.227.851 17.046.895 9,01%
Estructuras metalicas 1.189.771 2009 159.889.550 13.335.818 8,34%
Carpinteria metalica 77.633 o
Trefilado y otros productos metélicos 741.362 AUy LB 2522 828%
Electricidad e iluminacién 1.070.811 2011 215.230.371 17.072.874  7,93%
Produccidn, transporte y distribucidn e.e 204.573 2012 226.114.594 18.111.886 8,01%
falcclctosQUiicos ILEES 2013 235.814.069 19.618.926  8,32%
Plasticos 16.225
Madera 264.408 2014 240.034.872 20.067.165 8,36%
Total 6.947.551

Fuente: Elaboracion propia a partir de ICEX y AEAT
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Produccion

indice de Produccién Industrial

La variacion mensual del indice de Produccién Industrial (IP1)
entre los meses de enero de 2015 y diciembre de 2014,
eliminando los efectos estacionales y de calendario, es del 0,2%.
Esta tasa es 0,1 puntos superior a la observada en diciembre.

Los sectores industriales de Energia (3,4%) y Bienes de equipo
(0,2%) presentan tasas mensuales positivas.

Por su parte, Bienes de consumo no duradero (—1,0%) y Bienes de
consumo duradero (-0,8%) registran los mayores descensos en
tasa mensual.

Las ramas de actividad con las tasas mensuales mas altas del
indice de produccidn industrial corregido de efectos estacionales y
de calendario son: Reparacién e instalacion de maquinaria y
equipo (11,0%), Fabricacion de vehiculos de motor, remolques y
semirremolques (6,0%) e Industria del tabaco (6,0%)

Las ramas de actividad con las tasas mensuales mas bajas del
indice de produccidn industrial corregido de efectos estacionales y
de calendario son: Extraccidn de antracita, hulla y lignito (-23,7%),

Fabricaciéon de otro material de transporte (-9,1%) y Otras
industrias manufactureras (-9,1%)

El indice de Produccién Industrial corregido de efectos
estacionales y de calendario presenta en enero una variacion del
0,4% respecto al mismo mes del afio anterior. Esta tasa es 0,4
puntos superior a la registrada en diciembre.

La serie original del IPI experimenta una variacion anual del —2,0%.
Esta tasa es 5,1 puntos inferior a la de diciembre.

Los indices corregidos de efectos estacionales y de calendario
presentan tasas anuales positivas en los sectores Energia (3,9%),
Bienes de equipo (1,1%) y Bienes intermedios (1,0%).

Por el contrario, Bienes de consumo no duradero (—2,4%) y Bienes
de consumo duradero (-1,0%) experimentan descensos en esta
tasa.
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Produccion y consumo de Cemento. Febrero 2015

*Corregido a efectos estacionales y de calendario

El consumo de cemento en Espaiia ha crecido en el mes de febrero un 8,3 %, situdndose en 810.104 toneladas, 61.817 mas que hace un
afio. Por lo que respecta a los datos del afio movil, en los Ultimos doce meses el consumo se ha incrementado en un 3,5 %, lo que supone
unas 350.000 toneladas adicionales en el afio. En cuanto al acumulado de los dos primeros meses, el consumo se ha elevado un 6,6 % con
respecto al mismo periodo de 2014, situdndose cerca de los 1,6 millones de toneladas.
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Ventas y exportaciones azulejeras. Ejercicio 2014

La prevision, cerca ya del cierre definitivo del ejercicio, es que la
cifra de exportacion de 2014 supere levemente el mdaximo
histdrico registrado en 2007 de 2.295 millones de euros (entre
enero y noviembre el sector exporté producto por valor de 2.152
millones de euros).

Las ventas en el mercado doméstico crecen ligeramente y
rondardn los 575 millones de Euros. La facturacién total se prevé
que crezca de forma moderada también alrededor de un 3%- 4% lo
que situaria al sector en unas ventas de 2.895 millones de Euros.

Actualmente Espafia es el primer productor europeo y segundo
exportador mundial. El sector es el tercer sector industrial que mas
superavit comercial aporta a Espafia (2.178 millones € en 2013), y
el primero en cobertura comercial, la importacién supone sélo
alrededor del 5% del consumo nacional. En 2014 la produccién
espafiola de azulejos y pavimentos ceramicos se estima que fue de

indice de Precios Industriales

La tasa anual del indice de Precios Industriales (IPRI) general en
el mes de enero es del —2,8%, ocho décimas por encima de la
registrada en diciembre.

Por destino econdmico de los bienes, los sectores industriales con
mas influencia en esta subida son:

Energia, con una variacion del —10,4%, tres puntos superior a la
del mes pasado, debido a la subida de los precios de la Produccién,
transporte y distribucién de energia eléctrica, frente a la bajada
registrada en enero de 2014. La tasa anual de esta actividad
aumenta casi 12 puntos hasta —0,6%.

Cabe sefialar también en este sector la bajada de los precios del
Refino de petrdleo, que disminuye su tasa anual ocho puntos y
medio y la sitla en el —34,2%, la menor desde septiembre de 2009.

Bienes de consumo no duradero, cuya variacion aumenta cuatro
décimas y se situa en el 0,8%, a causa, fundamentalmente, de la
subida de los precios de la Fabricacion de aceites y grasas
vegetales y animales, que disminuyeron el afio pasado.

A pesar del incremento de la tasa anual del IPRI general, cabe
resefiar la bajada de la tasa del sector de los Bienes intermedios,
que disminuye tres décimas su tasa anual hasta el —1,1%. Destaca
en este comportamiento, el descenso de los precios de la
Fabricacion de productos quimicos basicos, compuestos
nitrogenados, fertilizantes, plasticos y caucho sintético en formas
primarias y, en menor medida, de la Fabricacién de productos
basicos de hierro, acero y ferroaleaciones y la Forja, estampacién y
embuticién de metales; metalurgia de polvos, frente a las subida

registradas en 2014.
12

425 millones de m2 (+1%). El empleo sectorial se mantiene
estable.

Por zonas, el mercado natural del producto ceramico espafiol sigue
siendo Europa donde durante 2014 se destinaron el 47% de las
exportaciones (el 35% a la Unidon Europea) con datos hasta
noviembre.

Respecto a las ventas a mercados no europeos, en 2014 el 20,5%
del total de exportacién se destind a Oriente Proximo (-3,4%
respecto enero-noviembre 2013). Asimismo, Africa crecié un
12,5%, destacando la evolucion de las ventas al area del Magreb
(10%). En EEUU el incremento ha superado el 11% absorbiendo el
4,4% de las ventas totales y ocupando el 62 lugar en el ranking de
principales destinos. Asia supone el 23,8% de las ventas y
experimentd una ligera caida del 3% entre enero y noviembre de
2014.
Fuente: ASCER

La tasa de variacion anual del indice general sin Energia se
mantiene en el 0,0%, con lo que se sitia mas de dos puntos y
medio por encima de la del IPRI general.

En enero la tasa de variacion mensual del IPRI general es del —
0,5%.

Por destino econdmico de los bienes, los sectores industriales con
mayor repercusion mensual negativa en el indice general son:

Energia, cuya variacién mensual del —2,0% es debida a la bajada
de precios del Refino de petrdleo y, en menor medida, de la
Produccion de gas; distribucion por tuberia de combustibles
gaseosos.

Bienes intermedios, con una tasa del —0,1%. Destaca en esta
evolucion el descenso de los precios de la Fabricacién de
productos quimicos basicos, compuestos nitrogenados,
fertilizantes, plasticos y caucho sintético en formas primarias.

Por su parte, los sectores industriales con repercusién positiva en
la tasa mensual del indice general son:

Bienes de consumo no duradero, cuya variacion mensual del 0,3%,
a consecuencia, principalmente, de la subida de los precios de la
Fabricacién de aceites y grasas vegetales y animales.

Bienes de equipo, que situa su tasa en el 0,2%. Cabe sefialar en
este comportamiento la subida de los precios de la Fabricacidn de
elementos metadlicos para la construccion y la Fabricacion de
locomotoras y material ferroviario.

Evolucion IPRI vs IPC

@ |PR|

Aios 2007-2014

@ |PC

Fuente: INE
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Vivienda

Viviendas Iniciadas y Finalizadas; Obra nueva. Diciembre 2014
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Fuente: Ministerio de Fomento
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Rehabilitacion y Reforma. Diciembre 2014
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Compraventas de viviendas seguin régimen de proteccion y estado. Enero 2015

Miles de Viviendas
Fuente: INE a partir de Registro Propiedad

Compraventa de Vivienda Nueva Indice General de Precios de la Vivienda
Afios 2007-2014 Variacion Interanual (%)
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Fuente: M2 Fomento y elaboracion propia
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Stock Acumulado de Vivienda Nueva
(Distribucion por Provincias)

Ao 2009

Cuarto Trimestre 2014

Fuente: INE, M2 Fomento y elaboracion propia
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Stock Acumulado de Vivienda Nueva
(Distribucion por Provincias)

Ao 2009

Cuarto Trimestre 2014

Fuente: INE, M2 Fomento y elaboracion propia
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Marzo 2015

Stock Acumulado de Vivienda Nueva (Cont.)

(Provincias-Trimestral-uds/100.000 hab.)
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Fuente: INE, M2 Fomento y elaboracion propia
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Nota Metodoldgica: La estimacion del Stock de Vivienda que presentamos se fundamenta en los diferentes informes publicados por el antiguo Ministerio de
Vivienda y por el actual Ministerio de Fomento sobre la actualizacion del Stock de vivienda nueva relativa a los afios 2009, 2010, y 2012 con la serie revisada
2008-2011, este ultimo publicado en Junio de 2013 y disponible en la web del Ministerio. Ademds, se han tenido en cuenta los certificados de fin de obra del
Colegio de Arquitectos Técnicos, cuyos datos publica mensualmente el Ministerio de Fomento, y las compraventas de viviendas de la Estadistica de
Transmisiones de Derechos de la Propiedad del INE a partir de los Registros de la Propiedad. Por ultimo, para el cdlculo de las Viviendas por 100.000 hab, se ha
considerado los datos censales que trimestralmente publica el INE. En este sentido cabe destacar que, a la fecha, el censo disponible mds actualizado es la
estimacion de poblacion a 1 de Enero de 2014, asi como los datos de vivienda nueva vendida de 2014 son provisionales por lo que a medida que esta
informacidn tenga cardcter definitivo, se ird incorporando al presente estudio con la consiguiente divergencia entre diferentes Informes de Coyuntura.

Por estos motivos el presente andlisis de Stock de Vivienda Nueva no tiene como objetivo precisar el nimero exacto de Viviendas Nuevas en stock, cuyas
cifras han sido objeto de diversos estudios promovidos por diferentes instituciones, y en algun caso divergente con las ofrecidas aqui, sino dar una
aproximacion al mismo y, sobre todo, analizar su tendencia a lo largo de la serie histdrica.
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Fuente: INE, M2 Fomento y elaboracion propia

Nota Metodoldgica: La estimacion del Stock de Vivienda que presentamos se fundamenta en los diferentes informes publicados por el antiguo Ministerio de Vivienda
y por el actual Ministerio de Fomento sobre la actualizacion del Stock de vivienda nueva relativa a los afios 2009, 2010, y 2012 con la serie revisada 2008-2011, este
ultimo publicado en Junio de 2013 y disponible en la web del Ministerio. Ademds, se han tenido en cuenta los certificados de fin de obra del Colegio de Arquitectos
Técnicos, cuyos datos publica mensualmente el Ministerio de Fomento, y las compraventas de viviendas de la Estadistica de Transmisiones de Derechos de la
Propiedad del INE a partir de los Registros de la Propiedad. Por ultimo, para el cdlculo de las Viviendas por 100.000 hab, se ha considerado los datos censales que
trimestralmente publica el INE. En este sentido cabe destacar que, a la fecha, el censo disponible mds actualizado es la estimacion de poblacidn a 1 de Enero de 2014,
asi como los datos de vivienda nueva vendida de 2014 son provisionales por lo que a medida que esta informacion tenga cardcter definitivo, se ird incorporando al
presente estudio con la consiguiente divergencia entre diferentes Informes de Coyuntura.

Por estos motivos el presente andlisis de Stock de Vivienda Nueva no tiene como objetivo precisar el nimero exacto de Viviendas Nuevas en stock, cuyas cifras han
sido objeto de diversos estudios promovidos por diferentes instituciones, y en algun caso divergente con las ofrecidas aqui, sino dar una aproximacion al mismo y,
sobre todo, analizar su tendencia a lo largo de la serie historica.
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Informe Coyuntura CEPCO Marzo 2015

Indicadores de Confianza

indices de Confianza. Ministerio Economia y Competitividad. Febrero 2015
Actualizacién: 26/02/15

Indicador de sentimiento econémico indice Confianza Consumidor

indice Confianza Construccion indice Confianza Industrial

Componentes de los Indicadores de Confianza
Medias moviles trimestrales
Actualizacién: 26/02/15

indice Confianza Construccion indice Confianza Industrial

indice de Confianza Empresas ASEFAVE

indice Confianza Consumidor Febrero 2015

Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad

Limimimmo Fuente: ASEFAVE _ . _ . . ... _.-.-.
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Informe Coyuntura CEPCO Marzo 2015

Morosidad

Periodo medio de pago a proveedores
Actualizacién: 27/12/14
Fuente: Central de Balances del Banco de Esparfia a partir de los Registros Mercantiles

225

200

175

150

125

100
RIS LN LN I G SN L SN S

12%

10%

8%

6%

4%

2%

0%

* Datos Provisionales

Tipo legal de Interés de Demora

Actualizacién: 31/12/14
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Fuente: Boletin Oficial del Estado

*1/01/13 hasta el 23.02.13
Y
24.02.13 hasta el 24.02.13

Efecto de Comercio Impagados. Enero 2015

Fuente: INE

Nota Metodoldgica:
Durante el periodo 2000-2007, la CdBBE, incluia el sector de la

construccion en las denominadas "Actividades de Cobertura
reducida". Ademds, durante ese periodo la CdBBE ha procedido a la
actualizacion de sus BBDD adaptdndolas al PGC 2007 con
divergencias en los formulario a cumplimentar por las empresas,
especialmente en el IVA soportado y repercutido, datos
fundamentales para obtener el ratio de periodo de pago a
proveedores. Estas incidencias se han resuelto de forma definitiva
en el informe relativo al afio 2013, en el que también se ha incluido
un mayor numero de empresas debido a la incorporacion de las
BBDD de los Registros Mercantiles.

Por otra parte, segun la CdBBE, los datos anteriores al afio 2002, se
han procesado con el antiguo CNAE-93 Rev.1 y a partir de entonces,
y con cardcter retroactivo hasta ese afio, con el actual CNAE-2009,
con la correspondiente inclusion de nuevas actividades en el sector
de la construccidn, como las actividades inmobiliarias, que el CNAE-
93 no las recogia.

Todos estos aspectos vienen reflejados en las diferentes notas
metodoldgicas publicadas por la CdBBE que se pueden consultar en
la web: www.bde.es en el apartado de publicaciones.

Deudores concursados por actividad

econdmica
Actualizacion: 8/02/15

Fuente:Ministerio de Economia y Competitividad a partir de INE
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Informe Coyuntura CEPCO Marzo 2015

Otros indicadores

Situacidon Espafola en el Primer Trimestre 2015; BBVA.
Actualizacién: 11/02/15

Espaiia: datos observados y previsiones Crecimiento observado del PIB Espaiia y
en tiempo real de la inversion en vivienda Previsiones del Modelo MICA-BBVA (%t/t)
Fuente: BBVA Research a partir de INE Fuente: BBVA Research

Espafa: Perspectivas Macroecondémicas; BBVA
Fuente: BBVA Research a partir de INE
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Informe Coyuntura CEPCO Marzo 2015

Perspectivas macroecondmicas Espana. Bankinter; Abril 2014

Fuente: Andlisis Bankinter a partir de INE, BdE, Reuters, Bloomberg.

Previsiones Espafia. FUNCAS; Marzo 2015
Actualizacién: 5/03/15

PIB, demanda nacional y saldo exterior Agregados demanda nacional: Paro y Empleo
Consumo y Vivienda

Fuente: FUNCAS

Previsiones Trimestrales; FUNCAS; Marzo2015
Actualizacién: 10/03/15

Previsiones IPC; FUNCAS; Marzo 2015
Actualizacién: 10/03/15

Para cualquier observacion o comentario dirijase al siguiente numero de teléfono: 91.535.12.10
o escribanos un correo electronico a la direccién: info@cepco.es

CEPCO
Confederacion Espafiola de Asociaciones de Fabricantes de Productos de Construccion
C/ Tambre 21, 28002,
Madrid ESPANA
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Informe Coyuntura CEPCO Marzo 2015

PREVISIONES ECONOMICAS PARA ESPANA

MARZO 2015 Actualizacién 10/03/15
Variacion media anual en porcentaje, salvo indicacion en contrario
PIB Consumo Consumo Formac. bruta |FBCF magquinariaf FBCF Demanda
hogares publico de capital fijo y bienes equipo| Construccion nacional

2013 | 2016 2015 | 2016 2013 | 2016 2015 | 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016

Analistas Financieros Intemacionales (AFI).. 25 22 3.1 23 14 08 49 46 8.1 74 32 34 30 24
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (BEVA) 27 27 25 17 15 14 52 82 72 63 32 X 27 24
27 26 38 32 04 10 50 54 9g 93 23 29 33 32
25 27 28 20 0,1 08 438 X 76 59 28 16 27 2.1
25 25 27 24 15 12 53 57 8.0 55 3,0 589 29 28
Centro de Estudios Economia de Madrid (CEEM-URLC) 25 27 26 23 03 10 42 45 55 57 38 38 25 23
(Centro de Prediccién Econdmica (CEPREDE-UAM)... | 20 22 17 23 02 04 30 45 3,0 46 23 49 15 22
CEDE oo eoeeeeeeeese e eesereseeees e eeeeen 28 26 3,1 25 08 02 55 44 8.4 50 39 42 29 2,1
[ o) =S 22 - 23 - 07 - 42 - 86 - 20 - 20 -
Fundacién Cajas de Ahormos (FUNCAS) a0 28 35 24 08 05 6.6 56 37 77 5,1 45 35 3,0
Instituto Complutense de Analisis Econdmico (ICAE-UCM)....| 2.2 25 30 28 04 11 3z 52 76 a7 08 28 28 3,0
Instituto de Estudios Econémicos (IEE).. ... oo, 28 28 32 31 08 05 44 50 7.9 8,1 23 32 29 29
30 28 34 43 0,1 A0 37 48 71 7.2 14 31 28 25
28 28 24 25 07 1,1 &0 &7 &7 59 28 45 28 28
25 23 28 18 05 0,1 46 42 7.7 53 29 34 28 18
28 27 30 27 04 00 56 44 31 7.9 19 2.1 248 26
25 26 3,1 28 0,1 14 46 a7 73 48 25 26 27 26
28 26 3.2 27 07 08 52 53 76 59 41 54 31 29

' J ¥ 1 J

286 2,6 29 286 05 o7 48 4.9 7.2 6,5 28 38 27 26

3.0 28 3,6 43 15 1.4 6,6 67 9.8 9.3 5.1 58 35 32
20 22 1.7 16 02 1.0 3.0 37 3.0 46 0,8 16 15 18
Diferencia 2 meses antes (1) 05 - 0.4 - 01 - 07 - 05 - 06 - 03 -
= BB (2] e 16 - 16 - 9 - 13 - 12 - 13 - 13 -
- Bajan (2). o - 1 — 5 - 4 — 5 — 4 — 3 —
Diferencia & mases antes (1) .| 08 - 10 — 06 — 14 — 02 — 18 — 09 —
Pro memoria:
Gobieme (septiembre 2014). 20 - 2.1 - 1,0 - - - 8,0 - 3,1 - - -
Banco de Espania (julio 2014) 2,0 - 1,6 - -1.5 - 42 - 7703 - 1,7 - - -
CE (febrero 2015). ... 23 25 27 26 0.3 0.1 47 52 | 47(3) 52(3) - - 26 26
FMI (octubre 2014)....... 20 18 - - - - - - - - — — - —
QCDE (noviembre 2014) 1.7 1.9 1,9 17 -11 05 38 4.9 - - — — 18 1,9

(1) Diferencia en puntos porcentuales entre la media del mes actual y la de dos meses antes (o seis meses antes).
(2) Mamero de panelistas que medifican al alza (o a la baja) su prevision respecto a dos meses antes.
(3) Inversion en bienes de equipo.

Actualizacién 13/03/15

Fuente: FUNCAS
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