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I. ¿QUÉ HA PASADO?

- Agotamiento del ciclo por generación de desequilibrios.
- Sobreinversión en vivienda.
- Crisis del petróleo y materias primas.
- Brusco cambio en el mercado laboral.
- Desplome de la confianza y expectativas.
- Crisis financiera internacional.
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I.1 – PIB real 1981-2010: España y UE-15
Variación anual en %

Fuentes : Comisión  Europea e INE  hasta  2008. 2009-10: previsiones FUNCAS.
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I.2 – Renta, consumo y ahorro de los hogares
Variación en % y porcentaje de la renta

Fu ent es:  IN E  (CN E)  y Ban co de  Esp añ a.
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I.3 – Ahorro, inversión y déficit de los hogares
Porcentaje del PIB

Fu ent es:  IN E  (CN E) y Ban co de  Esp añ a.
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I.4 – Deuda de los Hogares, Sociedades y AA.PP.
Porcentaje del PIB

Fuentes : Banco de España (Ctas financieras).
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I.5 – Tipos de interés
Porcentaje anual

F u ent es :  B C E  y B dE .
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I.6 – Demanda potencial de viviendas y viviendas iniciadas
Miles

Fuente: Funcas.
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I.7 – Visados y viviendas iniciadas
Variación interanual en %

Fu ent es: Mº Fo m en to y Mº Viv iend a.
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I.8 – Precio del petróleo brent
Dólares o euros por barril

Fu ent e: Fin an cial Tim es.
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I.9 – Precios materias primas en euros
Índices 2005=100

Fu ent e: The Eco no mist .
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I.10 – Precios de consumo
Variación interanual en %

F u ent es: IN E ( IP C ).
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I.11 – Indicadores de confianza de los consumidores
Saldos de respuestas (ICC-CE) e índice entre 0 y 200 (ICO)

*  Me d ia  e n e ro -fe b re ro .

F u ent es : C om is ió n E ur o pea  e  IC O .
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I.12 – Indicadores de Confianza Sectores
Saldos de respuestas en %

*  Me d ia  e n e ro -fe b re ro .

F u ent es : C om is ió n E ur o pea .
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I.13 – CLU relativos en la industria, España-Alemania
Índices 1998=100

Fue nte: elaborac ión p ro pia  a p artir d e da tos de  Eu ro stat.
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II. TENDENCIAS RECIENTES

- Fuerte ajuste a la baja del consumo e inversión
privados.

- Mejora de la aportación del saldo exterior, que permite 
el inicio de la corrección del desequilibrio exterior.

- Pérdida de empleo y fuerte aumento del paro.
- Rápida desinflación al caer los precios del petróleo y 

otras materias primas.
- Aumenta el ahorro y disminuye el déficit del sector 

privado, pero a costa del sector público.
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II. TENDENCIAS DE LA ECONOMÍA ESPAÑOLA (I)
G .  1  - P IB G .  2  - P IB , d e m an d a  n ac io n al  y  s ald o  ex te r io r

V ar iac ión  e n p or c en ta je V a ria c ió n in te ra nu al  e n p or c en ta je  y  a por ta c ión  en  pp

F u ent e: IN E  ( C N TR ) . F u en te :  IN E  (C N T R) .

G .  3  - C o n s u m o  fin al G .  4 - F o r m a ció n  b r u ta  d e ca p i ta l  f ijo
V a riac ió n in ter an ua l  en  po r c ent aje V a ria c ión inte ra nu al  e n p or c en taje

F u ent e: IN E  ( C N TR ) . F u en te :  IN E  (C N T R) .
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II. TENDENCIAS DE LA ECONOMÍA ESPAÑOLA (II)
G . 5 - C o n s u m o  d e lo s  h o g are s G .  6  - In d ica d o res  d e C o n s u m o

V ar iac ión  e n p or c en ta je V a ria c ió n in ter a nua l  en  %

F u ent e: IN E  ( C N TR ) .

G . 7  -  F B C F  en  e q u ip o  y o tr o s  p r o d u ct o s G . 8  -  In d ic ad o re s d e  F B C F  e n  e q u ip o
V ar iac ión  e n p or c en ta je V a ria c ió n in ter a nua l  en  %

F u ent es : IN E  ( C N T R) .

*  E n er o  pa ra  V G E  y e n e ro -fe b re ro  p ar a  m a tri cu l a ci o ne s .                                                                     
F u en tes :  IN E ,  A E A T  y  DG T .

*  E n er o  pa ra  V G E  y e n e ro -fe b re ro  p ar a  m a tri cu l a ci o ne s .                                                                     
F u en tes :  M E H , A E A T y  D G T .
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II. TENDENCIAS DE LA ECONOMÍA ESPAÑOLA (III)
G . 9  -  F B C F  co n st ru c ció n G .  10  -  F B C F  en  c o n s tr u cc ió n
V a riac ió n in ter an ua l  en  po r c ent aje V a ria c ión en  po rc e nt aje

F u ent e : IN E  ( C N TR ) . F uen te : IN E  ( CN T R ).

G .  11  -  F B C F  e n  c o n s tr u c ció n  d e v ivien d as G .  1 2 -  F B C F  en  c o n st ru cc ió n  n o -v iv ien d a
V ar iac ión  e n p or c en ta je V a ria c ión en  po rc e nt aje

F u ent e : IN E  ( C N TR ) . F uen te : IN E  ( CN T R ).
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II. TENDENCIAS DE LA ECONOMÍA ESPAÑOLA (IV)
G .  1 3  -  E x p o r t a c i o n e s  e  i m p o r t a c i o n e s

V a r i a c i ó n  i n t e r a n u a l  e n  p o r c e n t a j e

F u e n t e :  I N E  ( C N T R ) .

G .  1 4  -  B a l a n z a  d e  P a g o s  p o r  c / c
P o r c e n t a j e  d e l  P I B ,  m e d ia s  m ó v i l e s  d e  4  t é r m i n o s

F u e n t e s :  I N E  ( C N T R ) .
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II. TENDENCIAS DE LA ECONOMÍA ESPAÑOLA (V)

G. 15  - Va lor a ña did o b ru to  por se ct ore s
Va riac ió n in teran ua l en  po rcent aje

F u ent e: IN E (C N TR ) .
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II. TENDENCIAS DE LA ECONOMÍA ESPAÑOLA (VI)
G . 16  -  In d ic ad o re s d e l  s ec to r  in d u s tr ial G .  1 7 -  In d ic ad o re s d e  C o n st ru cc ió n  ( I )

V a ria c ió n in te ra nua l  en  % V a ria c ió n in ter a nua l  en  %

G . 1 8 - In d ica d o res  d e C o n str u c ció n  (I I ) G .  19  -  In d ic ad o re s d e  Se rvicio s
V a ria c ió n in te ra nua l  en  % V a ria c ió n in ter a nua l  en  %

F u ent es : M º  Fo m en to y  M º  V iv iend a.

*  E n er o  pa ra  C e m e n to y  en e ro -fe b re ro  p a ra  A fi l ia d o s S .S.                                                                  
F u en tes :  E u r os ta t, M T A S  y  O F IC E M E N .

*  En e ro  p a ra  IPI  y e n e ro -fe b re ro  p ar a  A f i li a do s  S.S .                                                                            
F ue nte s : M T A S  e  IN E .

*  E n er o -fe br e ro  pa r a A f i li ad o s  S.S .                                                                                                      
F u en tes :  M E H , M T A S  e IN E .
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II. TENDENCIAS DE LA ECONOMÍA ESPAÑOLA (VII)
G . 2 0 -  P IB ,  E m p leo  y  p r o d u ctiv id ad .  T o t al  ec o n o m ía G .  2 1 -  V A B ,  Em p leo  y  p ro d u ct iv id ad . In d u s tr ia  m an u f.

V a ria c . in t er an ua l en  po rc e nt a je V ar ia c . in ter a nua l  en  p or c en ta je

F u ent es : IN E  ( C N T R) . F u en tes :  IN E  (C N T R ).
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II. TENDENCIAS DE LA ECONOMÍA ESPAÑOLA (VIII)
G . 2 4 -  O f er ta  d e tra b ajo G . 2 5 - E m p le o  y p a ro

V a riac . int er an ual  e n po rc e nta je y  por c e nta je d e la  po bla c . 1 6- 64 V ar iac .  inte ra nu al  e n p or c en ta je  y  p or c en ta je  de  la po blac .  ac t iv a

F u ent es : IN E  ( E P A ) . F u ent es :  IN E  (E P A ) .

G . 2 6  -  A f il iad o s a la S eg u rid a d  So c ial  (1 ) G .  27  -  Pa ro  re g ist ra d o
V ar iac ión  m en s ua l  en  m i le s  y  e n % , d ato s  C V E M i les  de pe rs o na s , d ato s  C V E

F u ent e: IN E M .  (1 ) S e ri es  co rr e gi d a s d e l e fe cto  re g u ra li za c ió n  d e e x tra nj e ro s e n  2 0 05 .                                             
F ue nte : M º  T r ab ajo.   
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II. TENDENCIAS DE LA ECONOMÍA ESPAÑOLA (IX)
G .  28  -  D ef la ct o r  d el  P IB  y  c o m p o n en tes G .  2 9 -  Ín d ic e  d e  P r ec io s  d e  C o n su m o

V a riac ió n  in te r an ua l  en  po r c en t a je V ar iac ión  in t e r anu al  e n por c e nta je

F u en t es : IN E  ( C N T R) . F uen te s : I NE  ( IP C ) .

G . 3 0  - P re c io  d e l  p e tr ó le o  B re n t G .  3 1  - P r ec io s  m at er ias  p rim a s en  e u r o s
       D ó la re s  o  eu ro s  p or  ba r ri l  Í nd ic e s  2 00 5= 10 0

F u ent e : F in an c ia l  T im es . F uen te : T h e E c on om is t.
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II. TENDENCIAS DE LA ECONOMÍA ESPAÑOLA (X)
G . 32  - T a sa s d e  a h o r r o  e  in ve r s ió n  y  s ald o  p o r  c /c G .  33  -  Ah o r ro  y  c ap ac id a d  d e  f in a n c ia ció n  d e  lo s  h o g a re s

P or c e nta je  d e l  P IB ,  m ed ia s  m óv i les  de  4 té r m ino s P or c en ta je  de l P IB , M M 4

F u ent es : IN E  ( C N T R) . F uen te s : I NE  ( CT N F S I ).

G .  3 4  -  A h o r r o  y  c ap a cid a d  d e fin a n cia ció n  d e  la s  so c ied a d e s 
n o  fin a n cier a s G .  35  - A h o r r o  y  ca p ac id ad  d e  f in an c iac ió n  d e las  A A P P

P or c en ta je  de l P IB , M M 4 P or c en ta je  de l P IB , M M 4

F u ent es : IN E  ( C T N FS I) . F uen te s : I NE  ( CT N F S I ).
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III. PREVISIONES 2008-2010

- Tendencias recientes y variables determinantes.
- Contexto internacional.
- Contexto monetario-financiero y mercados de 

materias primas.
- Negociación colectiva.
- Política fiscal.
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III.1 – PIB: EE.UU., UEM y España 
Variación interanual en %

F u ent es : B E A ,  E u ro s ta t, I N E  y  F U N C A S  (P re v is io ne s ).
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III.2 – Tipos de interés en EE.UU. y la UEM
Porcentaje anual

F u ent es :  B C E , Bd E  y F U N C A S  (P re vi si o ne s ). .
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III.3 – Previsiones 2009-2010: Contexto económico internacional
Variación real en %

F echa: 14-03-2009

2 006 2007 2008 2009 (p) 2010 (p)

  PIB: Países avanzados ....... ......... ........ ......... .. 3.2 2.6 1.0 -3.3 0.5
          UEM ... ......... ........ ........ ......... ........ ......... . 3.0 2.6 0.7 -3.0 0.1
          USA ......... ........ ......... ........ ......... ........ .... 2.8 2.0 1.1 -3.0 1.1

 Comercio mund ial, volumen . ......... ........ ......... . 9.9 6.7 3.0 -8.0 2.0
 Mercados españoles, volu men ………………… 8.7 5.5 2.2 -9.0 0.7

  Infla ción (IPC): UEM .. ........ ......... ........ ......... .. 2.2 2.1 3.3 0.5 1.7
                           USA ......... ........ ......... ........ .... 3.2 2.8 4.4 -0.5 1.5

  Tas a de paro (% pob.  act.): UE M …………… 8.2 7.4 7.6 10.6 11.6
                                                 US A …………… 4.6 4.6 5.8 9.2 9.7

  Déficit público (% PIB): UE M ………………… -1.3 -0.6 -1.7 -4.5 -5.5
                                          USA ……………… … -2.6 -3.0 -5.3 -11.0 -9.0

 Precio petróleo (dólares por barril) .. ........ ........ 6 5.1 72.5 1 00.0 45.0 47.3
 Precios materias prim as en  $ (% variac.) …… 2 7.6 18.5 12.7 -32.0 8.0

 Tipo de  cam bio, d ólares por 1 euro …………… 1.256 1 .371 1 .471 1 .237 1 .134
 Euribo r 1  año (%) … ……………………………. 3.4 4.5 4.8 1.6 2.0
 Tipos deuda pública 1 0 años UEM (%) ……… 3.9 4.3 4.4 4.0 4.1

Fuentes : C omis ión Europe a, MEH y previs iones FUN CAS para 2009-1 0.
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III.4 – Previsiones España 2009-2010: PIB 
Variación en %

F u ent es : IN E  ( CN T R ) y  F U NC A S .
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III.5 – Previsiones España 2009-2010: PIB 
Variación en %

F u e n t e : IN E  (C N T R ) y  F U N C A S .
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III.6 – Previsiones España 2009-2010: Consumo de los Hogares
Variación en %

F u ent es : IN E  ( CN T R ) y  F U NC A S .
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III.7 – Previsiones 2009-2010: FBCF equipo
y construcción no-vivienda

Variación interanual en %

F u en t e : IN E  (C N T R ) y  F UN C A S .

- 14

- 12

- 10

-8

-6

-4

-2

0

2

4

6

8

10

12

I I I I I I IV I I I I I I IV I I I I I I IV I I I I I I IV I I I I I I IV

2 00 6 2 00 7 20 0 8 2 0 0 9 2 0 1 0

F B C F  e qu i p o  y  ot r o s p to s. C o n s t ru cc ió n  n o- vi vi e n da

P re v is io n e s 
F U N C AS



17/03/2009 Ángel Laborda - FUNCAS

III.8 – Viviendas iniciadas y en construcción. Previsiones
Miles, datos anualizados

Fu ent es : M º Vivien da  y FU N CA S.
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III.9 – Indicador de FBCF-Vivienda. Previsiones
Variación interanual en %

Fuente : FUNCAS.
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III.10 – Previsiones 2009-2010: Sector exterior
Variación interanual en %

F u en t e : IN E  (C N T R ) y  F UN C A S .
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III.11 – Previsiones 2009-2010: VAB por sectores
Variación interanual en %

F u e n t e : IN E  (C N T R ) y  F U N C A S .
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III.12 – Previsiones 2009-2010: Inflación
Variación interanual en %

F u ent e : IN E  (C N T R  e IP C )  y  F U N CA S .
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III.13 – Previsiones 2009-2010: Empleo y paro
Variación interanual en % y porcentaje de la población activa

F u ent e : IN E  (E PA ) y  F UN C AS .
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III.14 – Previsiones 2009-2010: Ahorro, Inversión
y saldo por c/c

Porcentaje del PIB, MM4

F u ent es : IN E  (CN T R ) y  F U NC AS .
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III.15 – Previsiones 2009-2010: PIB y agregados
Variación real en %

Fecha: 14-03-2009

2006 2007 2008 2009 (p) 2010 (p)

 PIB, pm .......................................................... 3.9 3.7 1.2 -3.0 -0.5

 Gasto en consumo final .................................. 4.1 3.8 1.4 -1.6 0.7

    - Consumo Hogares e ISFLSH .................... 3.9 3.4 0.1 -3.2 0.5
    - Consumo Administraciones públicas ......... 4.6 4.9 5.3 3.1 1.5

 Formación bruta de capital fijo ........................ 7.1 5.3 -3.0 -11.4 -6.0
    - Construcción viviendas .............................. 6.0 3.8 -10.9 -21.6 -15.8
    - Otras construcciones ………………………… 5.7 3.9 0.9 -0.2 -1.3
    - Bienes de equipo y otros productos ........... 8.9 7.5 0.1 -12.6 -4.2

 Exportación bienes y servicios ........................ 6.7 4.9 0.7 -10.2 0.9
 Importación bienes y servicios ........................ 10.3 6.2 -2.5 -13.5 -0.9

 Demanda nacional (a) ................................... 5.3 4.4 0.1 -4.7 -1.0
 Saldo exterior  (a) ........................................... -1.5 -0.8 1.0 1.7 0.5

(a) Aportación al crec. del PIB en pp.
Fuentes: 2006-08: INE (CNE); 2009-10: previsiones Funcas.
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III.16 – Previsiones 2009-2010: Precios, rentas, empleo y paro
Variación en %

Fecha: 14-03-2009

2006 2007 2008 2009 (p) 2010 (p)

 Deflactor del PIB ............................................. 4.0 3.2 3.0 2.3 1.9
 Índice de precios de consumo (media anual) … 3.5 2.8 4.1 -0.1 2.0

 Empleo total (puestos ETC, cont. nac.) .......... 3.2 2.9 -0.6 -5.3 -2.3
 Productividad por puesto de trabajo ETC …… 0.7 0.8 1.8 2.4 1.8

 Remuneración asalariados ............................. 7.7 7.1 4.6 -2.8 -0.1
 Excedente bruto/rentas mixtas ....................... 7.9 8.8 8.4 2.9 2.8

 Remuneración por puesto asalariado e.t.c. ..... 3.9 3.7 5.3 3.2 2.5
 Coste laboral unitario ...................................... 3.2 2.9 3.4 0.7 0.7

Tasa de paro (% población activa, EPA) .......... 8.5 8.3 11.3 17.2 19.8

Fuentes: 2006-08: INE (CNE); 2009-10: previsiones Funcas.
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III.17 – Previsiones 2009-2010: Ahorro, Inversión y Déficit
Porcentaje del PIB

Fecha: 14-03-2009

2006 2007 2008 2009 (p) 2010 (p)

 Tasa de ahorro nacional ................................. 21.9 21.1 20.0 20.6 19.3
     - Sector privado .......................................... 15.5 14.1 18.7 22.8 23.1

 Tasa de inversión nacional ............................. 30.9 31.2 29.5 26.2 24.4
     - Sector privado .......................................... 27.2 27.3 25.8 22.0 20.2

 Saldo operac. ctes. con resto del mundo ........ -9.0 -10.1 -9.5 -5.6 -5.1

 Cap.(+) o nec.(-) de financiac. de la nación .... -8.4 -9.7 -9.1 -5.1 -4.7
     - Sector privado .......................................... -10.4 -11.9 -5.2 2.8 5.0
     - Sector público ........................................... 2.0 2.2 -3.8 -7.9 -9.7

 Deuda pública bruta ........................................ 39.6 36.2 39.4 50.8 61.8
 Deuda Hogares ………………………………… 79.5 83.6 83.2 84.3 82.8
 Deuda Sociedades no financieras ……………… 120.2 130.3 130.4 116.3 113.7
 Deuda externa total economía ........................ 139.5 148.6 149.6 151.4 149.3

Fuentes: 2006-08: INE (CNE) y BdE; 2009-10: previsiones Funcas.
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III.18 – Previsiones 2009-2009: Variables monetarias y financieras
Porcentajes

Fecha: 14-03-2009

2006 2007 2008 2009 (p)

 Financiación sector privado, % variac. (saldos, fin periodo) ...... 24.2 15.4 5.9 -2.3 / -0.3
     - Empresas ............................................................................. 28.0 17.5 7.0 -1.5 / 0.5
     - Familias ................................................................................ 19.6 12.5 4.4 -3.5 / -1.5

 Tipo interés mínimo financ. BCE (media anual) ......................... 2.79 3.85 3.85 1.25

  Euribor 1 año ……………………………………………………….. 3.43 4.45 4.81 1.64

 Tipo deuda pública 3 años ………………………………………… 3.48 4.13 3.89 3.00

 Tipo deuda pública 10 años ………………………………………… 3.78 4.31 4.36 3.96

 Pagarés de empresa 1 año ………………………………………… 3.45 4.46 4.82 3.10

 Obligaciones empresas más de 2 años ..................................... 4.05 4.67 5.25 5.00

 Tipo de cambio euro/dólar (dólares por 1 euro) ………………… 1.256 1.371 1.471 1.237

Fuentes: 2006-08: INE (CNE); 2009: previsiones Funcas.
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III.19 – Comparación de las previsiones FUNCAS 2009-10 
con la crisis 19991-94: PIB y consumo privado

Variación interanual en %

PIB Consumo privado
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