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EVOLUCION TRIMESTRAL DEL PIB

L a Contabilidad Nacional Trimestral de Espaifia (CNTR) que elabora el Instituto Nacional de
Estadistica, es un instrumento fundamental para el seguimiento de la coyuntura econémica, pero
resulta insuficiente al referirse sélo a las variables de produccién y demanda, y por su inevitable
retraso temporal, alejada del momento econémico que reclama una informacién coyuntural méas
actual. La CNTR se publica al finalizar el trimestre siguiente al de su referencia y se va corrigiendo
en la medida que los datos aportados por la Contabilidad Nacional Anual difieren de los avances
contenidos en la CNTR. En realidad la Contabilidad Nacional es el documento estadfstico basico
para interpretar la evolucién econémica de cada afio, y establecer su comparacién con los
precedentes. En la propia metodologfa de la CNTR se establece sus caracteristicas en cuanto a
la correccién de la estacionalidad y del nimero efectivo de dias trabajados, de tal forma, que las
tasas de variacién obtenidas permiten establecer el perfil de la coyuntura econémica, tanto en
comparacién con el trimestre precedente, como con igual trimestre del afio anterior. Sus
resultados, como muestra el GRAFICO DEL MES, presentan siempre un suave perfil explicativo
de la evolucién de la tendencia, pero escasamente representativo de los cambios coyunturales,
a veces mucho mas bruscos e irregulares que los mostrados por la Contabilidad Trimestral, que,
como sefiala su metodologia, tiende a suavizar el perfil de la coyuntura econémica.

En el GRAFICO DEL MES se ha representado la evolucién del PIB, segtin la Contabilidad
Trimestral, hasta el sequndo trimestre de 1994. Junto al perfil mostrado por la Contabilidad
Trimestral, se ha representado la evolucién trimestral del Indicador General de Actividad
Econémica (IGAE), que elabora y publica el Servicio de Estudios del BBV. Dicho indicador se
obtiene como un indice compuesto a partir de la evolucién de un conjunto de datos econémicos
figurados en las estadfsticas coyunturales fundamentales, tales como el Indice de Produccién
Industrial y sus componentes; el consumo de electricidad y de carburantes; las estadisticas de
comercio exterior; el turismo; las ventas en grandes superficies comerciales; la evolucién de los
salarios reales; el consumo de cemento; la matriculacién de automéviles y vehfculos de carga;
y otros indicadores que afectan a la evolucién de la economia real no agraria.

Como muestra el gréfico, el IGAE explica con mayor contundencia la evolucién de la
coyuntura. Asi queda reflejada la recuperacién del crecimiento registrada entre el segundo
trimestre de 1991 y primero de 1992, que probablemente indujo al error de previsién contenido
en el Programa de Convergencia 1992-1996. También el mayor desplome de la coyuntura
espafola en el cuarto trimestre de 1992, no recogido plenamente por la CNTR, caida que
continué en el primer trimestre de 1993 en el que se situé el punto més bajo de la crisis y la
recuperacion a partir del tercer trimestre de 1993, que segun el IGAE es algo més intensa que

la detectada por la CNTR.
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El perfil mostrado por el IGAE, una vez recuperado el crecimiento del PIB en el primer
trimestre de 1994 (1,5%), muestra una cierta desaceleracidn en el ritmo de crecimiento (1,6%
en el segundo trimestre). A este comportamiento contribuye el hecho de que los nuevos datos
se enfrentan a unas posiciones més elevadas del afio anterior, limitando la dimensién de sus tasas
de variacién. También por el hecho de que la aportacién al crecimiento del PIB, derivada de la
expansiéon de las exportaciones, puede estar tocando techo, siendo mds moderada y lenta su
sustitucién por la recuperacién de las variables de la demanda interna {(consumo e inversién). En
cualquier caso, la extrapolacién del perfil de la coyuntura econémica espafola, es claramente
optimista y confirma un crecimiento mayor del PIB. De cualquier manera, la confirmacién de la
expansién de la coyuntura econémica espaiiola, aparte de depender de su equivalente en la Unién
Europea, también en gran medida, serd mas permanente si el ajuste de los desequilibrios bésicos,
que han atenazado nuestro crecimiento (inflacién, déficit pudblico y coste laboral unitario), es
asumido y buscado por nuestra sociedad. En otro caso podriamos encontrarnos ante un ciclo
expansivo demasiado corto, por debajo del europeo, lo que hay que evitar. La recuperacion de
la tendencia hacia la convergencia real de la economia espafiola, que estuvo presente entre 1985
y 1991, debe recobrarse y para ello, es necesario que nuestra economfa asuma la disciplina que
impone el control de sus equilibrios béasicos y como consecuencia de la correspondiente

convergencia nominal.
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