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ANALISIS ECONOMICO

Espafa: las ventas minoristas crecieron en
febrero por tercer mes consecutivo

Juan Ramén Garcia

Una vez corregidas las variaciones estacionales propias del mes, las ventas reales del
comercio al por menor aumentaron en febrero el 0,2% respecto enero, ligeramente mas de
lo previsto, impulsadas por el repunte de la facturacion en las estaciones de servicio. Las
ventas podrian incrementarse el 0,6% t/t en el 1T16, 3 décimas menos que en el trimestre
precedente.

Las ventas reales al por menor crecieron el 0,2% mensual en febrero cuando
se corrigen los datos de variaciones estacionales y efecto calendario

Tras el aumento de la facturacién en diciembre y enero, se esperaba que las ventas del comercio al por
menor se estancasen en febrero. Sin embargo, los datos publicados hoy indican que la facturacion se
incrementé dos décimas el pasado mes cuando se descuentan los efectos estacionales y de calendario.
Respecto a feb-16, el crecimiento de las ventas del sector se aceler6 seis décimas hasta el 3,9% (Cuadro 1
y Gréfico 1).

Si la demanda en marzo se comporta segin lo previsto, la facturacién del comercio podria aumentar el 0,6%
t/t cvec en el primer trimestre de 2016, 3 décimas menos que en el 4T15.

El mayor gasto en estaciones de servicio compenso el retroceso de las
ventas de los restantes productos

Tras cinco meses a la baja, la facturacion de las estaciones de servicio repunté en febrero (0,6% m/m cvec).
Como se aprecia en el Gréfico 2, el resto de productos contribuyd negativamente a la evolucion de las
ventas del comercio minorista el pasado mes. Por su magnitud destaca la caida del consumo de
equipamiento del hogar (-0,9% m/m cvec), que compensa el ascenso registrado en enero.

En el empleo en el sector retomo la senda de crecimiento

Descontada la estacionalidad, la ocupacion en el comercio al por menor se incrementd una décima respecto
a diciembre y supera el traspié de enero. Con todo, el empleo en el sector todavia presenta un menor
dinamismo que la afiliacién a la Seguridad Social en el conjunto de los servicios (Gréfico 3).

Euoa?r;(:a:cio al por menor a precios constantes: evaluacion de la prevision de feb-16

Previsto Observado Error Intervalo de confianza (*)
Cifras brutas
Indicador 81.2 81.5 0.3 (797 ; 827 )
Tasa de variacion mensual en % -11.9 -11.6 0.3 (-136 ; -103)
Tasa de variacion interanual en % 7.0 7.4 0.4 ( 50 ; 9.0 )
Cifras corregidas de estacionalidad y calendario
Indicador 89.5 89.7 0.2 ( 884 ; 906)
Tasa de variacion mensual en % 0.0 0.2 0.2 ( -13 ; 1.2)
Tasa de variacion interanual en % 3.6 3.9 0.3 ( 23 4.9)

Fuente: BBVA Research. (*) Intervalo de confianza de la prevision al 80%.
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Gréfico 2
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Gréfico 3
Espafia: indicadores de empleo en el sector servicios
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0.6 7
0.3 1
0.0
-0.3
-06 -
[92] ™ < < o Lo
3 . 3 7 5 3 > 3 2 7 = n 2
o}
S ) S 3 3 ) S 3 3 ) S 8 3
. S © < = S S = = £ @ c £
Comercio al por menor = = = Afiliacién en el sector servicios

Datos CVEC: datos corregidos de variaciones estacionales y efecto calendario.
Fuente: BBVA Research a partir de INE y MEYSS
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AVISO LEGAL

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes que
consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece
garantia, expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente
aceptadas y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolucion histérica de las
variables econémicas (positiva 0 negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econémico
o las fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos
cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u
obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningun contrato,
compromiso o decision de ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las
variables econdémicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningin caso
deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversién y que las personas o entidades que
potencialmente les puedan ofrecer productos de inversién seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la
informacién que necesiten para esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente
prohibida su reproduccién, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion,
reutilizacion, reenvio o la utilizacion de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en
que esté legalmente permitido o sea autorizado expresamente por BBVA.



