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I. Resumen ejecutivo

La economia de la Comunidad de Madrid ha mostrado una evolucién muy favorable en el
ultimo ano, consolidandose como uno los puntales mas sélidos del crec  imiento en
Espafia, que a su vez ha destacado por su dinamismo entre los paises de la zona del euro
y del conjunto de la Unién Europea.

Esta favorable evolucion de la produccion ha  sido posible gracias a la confluencia de
factores estructurales y coyunturales, en un con texto i nternacional no exento de
importantes riesgos e incertidumbres. En el  Gltimo afo los agentes econémicos han
tenido que hacer frente a retos de muy diversa indole, cuyo suceso, en algunos casos, no
habia sido adecuada mente des contada po r los mercadosy q ue, por| ot anto, han
desencadenado diversos episodios de inestabilidad financiera global.

La ev olucion de lae conomia m undial h a estado fue rtemente condi cionada por la
persistencia de las t ensiones geo politicas ab iertas, la debilidad del crecimiento de | os
paises em ergentes, la con tencién del comer cio mu ndial ( condicionado por la f alta de
vigor de los grandes bloques econdmicos y por la reordenacion productiva de China), asi
como por los episodios de volatilidad financiera que han jalonado este 2016.

A estos foc os de inestabilidad g lobal se han uni do otros con epi centro en | a Uni dén
Europea, en tre los que dest aca, por u n lado, el recru decimiento de la cris is de los

refugiados. Es en este contexto en el que se inscribe la negativa de los ci udadanos del
Reino Unido a continuar en la Unién Europea, que pone a ambas partes en una s ituacion
sin precedentes: deber an negociar un nuevo marco de relac iones bilatera les, de cuya

materializacion dependeran los efe ctos que esta disruptiva decision tenga a corto, medio
y largo plazo.

También la eleccién de Donald Trump como p residente de los E E.UU. genera un posible
cambio de escenario e n las relac iones comercial es con | a primera potencia mu ndial.
Habra que esperar a v er las medidas en las que se concreta la deriva protec cionista
anunciada por el nuevo presidente, para evaluar sus efectos sobre el resto de economias.

En 2016 el papel de la politica monetaria ha resultado clave en la estabilizacidon de los
mercados, dada la vulnerabilidad mostrada por los flujos de capita | ante los d iferentes
episodios de i nestabilidad aconte cidos en el 4l timo an o. Los ban cos central es han
mantenido el tono ex pansivo de su s act uaciones: la Reserv a F ederal, pospon iendo la
subida de tipos hasta d iciembre; el Banco de Inglaterra, tratando de evitar el d esplome
del tipo de cambio de la libra y el Banco Central Europeo (BCE), desplegando una bateria
de medidas sin precedentes que esta dispue sto a mante ner, al menos durante el medio
plazo.

El regulador europeo implementé medidas adicion ales en su politica acomodaticia: a las
reducciones en el nive | de los tipos de interés oficiales, se sumé la ampliacidon temporal,
cuantitativa y cualitativa, del programa de compra de activos, asi como una nueva serie
de operacio nes de fina nciacion a largo plazo con el objetivo especifico de reforzar la
transmision de | a po litica mon etaria a través del can al crediticio. En las reu niones de
septiembre y diciembre, el BCE expreso su vo luntad de mantener e i ncluso reforzar su
linea de actuacion hasta que se observe un ajuste sostenido de la senda de inflacién que
sea compatible con su objetivo.



Sin embargo, no se pueden obviar las dificultades que un escenario prolongado de bajos
tipos de interés puede generar en el corto y medio plazo, especialmente sobre el sistema
bancario, que ve comprometidos s us margenes y mermada su renta bilidad. El r eciente
incremento de los pr ecios de | petrdleo t ras el acuerdo alcanzado para lim itar los

volumenes de produccion y la reciente subida de tipos p or parte de la Reserva Federal,

que ha anunciado otras tres nuevas alzas en 2017, podrian influir en el futuro giro de la
politica monetaria del BCE hacia estandares menos expansivos.

Los elevados crecimientos de la economia de la Comunidad de Madrid y de Es pafia en
2016 se fundamenta n también en factores de  indole mas estructural: la importante
mejora de la capacidad competitiva generada por el notable ajuste de precios y costes, la
progresiva recuperacion de los canales de fina nciacion de los agentes, el
desapalancamiento privado, la reestructuraci 6n y sanea miento del sistema bancario, asi
como la puesta en marcha de politicas estructurales, entre las que destaca la reforma del
mercado laboral, cuyo fin era dinamizar las contrataciones.

Es en este contexto, en el que se inserta el notable crecimiento del PIB de la Comunidad
de Madrid, mas dinamico que el d e su e ntorno gracias a las politicas que, en el margen
de sus competencias, se aplican en la region como una mayor liberalizaciéon comercial, o
una imposicion menor. En 2015, el PIB reg ional ya se incrementd un 3,4 % interanual,
dos décimas por encima de la media nacional y notablemente superior a los registros de
crecimiento de la Unidén Europea y de la zona euro (2,2% y 2,0% respectivamente). En
2016, se confirma la prolongacion del diferencial de crecimiento de la regidn respecto a
las economias de su entorno: el incremento de | PIB en el conjunto del afio se situa en el
3,4%, dos décimas por encima del nacional y el doble que el estimado para la UE-19.

El crecimiento del cuarto trimestr e de 2016 fija en el 0, 8% el incremento trimestral del
PIB en la Comunidad d e Madrid, del 0,7% en el conjunto nacional, frente al crecimiento
del 0,6% en la Unidén Europea y del 0,5% en la zona del euro en el mismo periodo. Se
observa asi una moderada dina mizacion en este final de afio del crecim iento en el
contexto e uropeo, del que también particip a nuestra region (en los tres ambitos el
crecimiento trimestral gana una d écima en relacion al del tercer trimestre de 2016). En
términos interanuales, el incremento del PIB en el cuarto trimestre de 2016 ha sido del
3,1% en nuestra region, supe rando en un a déci ma al naci onal, restri ngiéndose el
crecimiento de la UE y la zona euro, hasta el 1,9% y 1,8% respectivamente.

Estos elevados incrementos del PIB en la Comunidad de Madrid y en Espafia son alin mas
resefiables si se tiene en consideracidn que hace un a fio se esper aba para 2016 una

desaceleracioén global d e la actividad que, de confirmarse el avance de resultados antes
comentado, no se materia lizara finalmente. En esta misma linea de crecimiento elevado
y sostenido apuntan los principales indicadores de coyuntura.

El dinamismo experimentado por la Comunidad de M adrid le ha permitido consolidar la
posicion privilegiada que ocupa, no sélo en el contexto nacional, sino también dentro del
conjunto de regi ones europeas. Es | a sexta regidon con mas habitantes de la UE y la
positiva evolucién de su economia ha permitido que el PIB per capita en paridad de poder
adquisitivo de la Comunidad de Madrid supe re en un 25% la media de la UE, factores
ambos que la identific an como uno de los me rcados regionales de mayor atractivo en
Europa.

Ha sido precisamente la evolucidn reciente de la deman dainternaen la queseh a
sustentado el sélido crecimiento de la ec onomia regional. Se trata ademas de un



crecimiento equilibrado, en el que las aportaciones positivas del sector exterior se suman
al buen tono mostrado por la demanda interna, motor principal de los avances de
produccion.

El consum o de los hogares se ha eviden ciado muy dinamico en 2016, gr acias al
incremento de la ren ta disponible propiciad o por la mejora del m ercado de trabajo, la
menor presion impos itiva y un entorno prolon gado de b aja inflacion y tipos de interés
inusualmente reducidos. El crecimiento de la inversion, que regi stré una sobresali ente
evolucidn en 2015 apoyado en la recuperacion de los canales de financiacion, ha tendido
a moderarse conforme avanzaba 2016, especialmente la no residencial, debido, en parte,
a la culminacién de los proces os de reposicion del capital que se iniciaron en 2014. No
obstante siguen registrando importantes crecimientos.

La composicidon sectorial del crec imiento de la activ idad, sefiala a los servic ios como
protagonistas principales de esta buena ma rcha de la economia de la Comunidad de
Madrid, no sélo por el volumen que éstos tienen en la estructura productiva, sino por el
elevado dinamismo que han most rado: su VAB crece por encima del 3,2% e n cada uno
de los trimestres en 2016, dibujando un perfil muy levemente desacelerado a lo largo del
ano.

Destacable resulta también el com portamiento de la actividad industrial, que recuperé su
senda de crecimiento en 2015 y q ue observa en 2016 una continuad a aceleracion en los
incrementos de su produccién. Diferente ha resultado, sin embargo, la evolucion reciente
de la construcciéon, cuyo VAB se d ebilita en el primer semestre de 2016 y observa en el
segundo se mestre una evol ucién mas di namica. La incipiente mejora de | mercad o
inmobiliario, que en 2016 presen ta los pr imeros incrementos de precios tr as varios
trimestres con v olimenes de comprav entas al alz a, podria incentivar la act ividad del
sector en el corto y medio plazo.

Las relaciones de la economia regional con el exterior tanto en términos de transacciones
de bienes, flujos de inversién directa y turismo receptor, se han mantenido a lo largo del
Gltimo afio en niveles elevados, consolidando el papel d estacado de la Comunidad de
Madrid como origen y destino de estos intercambios en el contexto nacional.

El volumen de exportaciones e importaciones de bienes de la r egién alcanzé en 2015

importes que superaron los registrados el afio anterior, siendo especialmente dindmico el
perfil mostrado por las compras al exter ior. En 2016, con datos hasta octubr e, estos
flujos se han mostrad o mas moderados: las exportaciones presentan una r educcion
interanual del 0, 7%, mientras las importaciones caen por primera vez en tres afios, un
contenido 0,2%. No obstante, las export aciones han i do gana ndo ri tmo conforme
avanzaba el afio, mostrando crecimientos recurrentes en la segunda mitad del mismo.

En relacion a los flujos de inversion directa, en 2016 la Comunidad de Madrid mantiene el
liderazgo nacional en la atraccion de invers iones, acaparando cerca del 60% del capital
recibido por Espafia e n los tres primeros trimestres del a fio, mas de 6.500 millones de
euros. Por su parte, la inversion exterior emitida por nuestra regién en 2016 se aproxima
a los 12.000 millones de euros entre enero y septiembre de 2016, lo que confirma la
primacia de la Comunidad de Madrid como foco emisor d e inversion, siete de ca da diez
euros invertidos en el exterior por Espafia proceden de empresas madrilefias.

Respecto a la actividad turistica, con informacién hasta noviembre, destaca el dinamismo
del mercado exterior, batiéndose en 2016 el r ecord de afluencia de via jeros y



pernoctaciones de extranjeros a nuestra re gion. Sit enemos en cuenta el turismo
residente y no residente, la Comunidad de Madrid destaca en el contexto nacional como
la tercera regién con mayor niumero de viajeros y la quinta en el grado de ocupacién por
plazas en 2016, a falta solamente de conocer los datos de diciembre.

El mercado de trabajo region al continla respondiendo en 2016 a los incrementos de
produccidon con aumentos en las contratacion es y reducc iones notables del desempleo,
como asi lo evidencian las f uentes registrales, que disponen ya de informacion cerrada
del afio. Sus datos constatan ademas una intensificacion del ritmo de reduccion del paro
registrado en los ultimos meses del ano, al tiempo que la afiliacion a la Seguridad Socia |
mantiene un elevado crecimiento que le permite recuperar el nUmero de efectivos con los
que contaba a principios de 2009. En diciembre de 2016, la Comunidad de Madrid cuenta
con 95.000 afiliados mas y 47.000 parados registrados menos que un ano atras.

La encuesta de poblacién activa senala tamb ién un avance de la oc upacién en 2016, del
0,8% interanual en la regidon, compatible con una fuerte caida del niumero de parados del
8,6% in teranual, la mas pron unciada de | a serie his térica, en un contexto de leve
descenso de la poblacién activa. Este comportamiento permite que se observen recortes
adicionales de la t asa de paro: en el cu arto tri mestre se si tla en el 14,6%, |a mas
reducida de los ultimos siete afios.

Las previsiones de cr ecimiento para 2017 ap untan una moderada dinamizacion de la
economia mundial que no se hara extensi ble a la zona del euro, entorno en el que el
crecimiento de la economia espafiola seguird sobresaliendo, a pesar de la atenuacion de
los av ances del P IB prev istos por la may oria de las in stituciones. Se prev é u na
contencion en el crec imiento del consumo privado y una paulatina desaceleracién en el
avance de la inversion para 2017 en el entorno nacional.

Las previsiones para la Comunidad de Mad  rid sefal an de nuevo a nuestra economia
como uno de los po los de crecimiento en 2017, lider regional de los avances del PIB en
Espafia seg un al gunos de | os organismos de prediccion. Estas inst ituciones estiman
incrementos adicionale s en el VAB de todos los sectores. Los principales institutos de
prediccidn cifran el crecimiento promedio del PIB de la Comunidad de Madrid en 2017 en
el entorno del 2,6%, tres décima s por encima de la media d e las estimaciones para
Espafa. En linea con las previsiones elaboradas por estos organismos independientes, la
Comunidad de Madrid estima que el crecimiento del P IB de la region sera del 3,4% en
2016. Para 2017 se ha optado por una prevision del 2,6 %, similar a la de con senso de
las instituciones de analisis regional.

Fecha de cierre de la informacién: 16 de enero de 2017
Se han incluido con posterioridad la informacion de la EPA y de la Contabilidad Regional Trimestral,
ambas referidas al cuarto trimestre de 2016.



1. Contexto internacional

1. Escenario global

Actividad econdmica internacional atenuada en 2015, por la desaceleraciéon de
los emergentes y la lenta recuperacion de las principales economias avanzadas.

El afio 2015 se cerrd con un discreto crecim iento mundial del 3, 2%. Las economias
avanzadas repuntaro n ligeram ente mientr as que las economia s emergentes y en
desarrollo continuaron desacelerandose por quinto ano consecutivo. El afio estuvo
marcado por el retroceso de los p recios de la s materias primas, y en particular de los
precios del petrdleo, la menor afluencia de capitales en los mercados emergentes, la
presidon contra sus monedas y la creciente volatilidad de los mercados financieros.

El legado de la crisis continué pesando sobre las economias avanzadas que terminaron el
afo creciendo, en su conjunto, un 2,1 %, tras un seg undo semestre mas flojo de lo
esperado. Las economias de mercados emergentes y en desarrollo crecieron un 4,1%.

En 2016 se confirma la lenta recuperacion de la economia mundial con nuevo
repunte de la incertidumbre y turbulencias financieras por la deriva politica.

Los indicadores macroecondmicos mostraron un inicio de 2016 co n crecimiento mundial
mas moderado de lo esperado, en linea con la debilidad mostrada al cierre de 2 015. La
recuperacion de las economias avanzadas se mostro fragil durante el primer trimestre, a
merced de la d esaceleracion del comercio mundial y el au mento de la inestabilidad
financiera. Di spar comportami ento de | as ec onomias e mergentes, apoyadas por la
recuperacion de los precios de las materias primas pero lastradas por los multiples focos
de incertidumbre persistentes: la transicion de la economia China, la inestabilidad politica
en Brasil o el estancamiento de la demanda, especialmente en América Latina.

La evolucion, durante el segundo trimestre, parecia algo mas positi va, si bien a medida
que se acercaba la fecha del referéndum en Reino Unido iban creciendo las turbulencias y
la incertidumbre, especialmente en la zona del euro. Tras el 23 de junio, la confirmacion
de la sal ida del Rein o Unido de la Un i6n Europea m oderd las perspectivas para la
economia mundial en el medi o plazo. A pesar de la in tensa reaccién in icial de los
mercados, éstos corrig ieron con cierta celerid ad ante |a constatacion de que | os efectos
del brexit se concentraran especialmente en Reino Unido y la eurozona.

CRECIMIENTO DE LA ECONOMIA MUNDIAL ECONOMIAS DESARROLLADAS Y EMERGENTES
(Tasas de variacién interanual del PIB en PPA) (Tasas de variacion interanual del PIB en PPA)
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En el t ercer trimestre se repit en las t asas de crecim iento anu alizadas, 3, 1%, para el
producto mundial si bien el co mportamiento ha sido mejor en las ec onomias avanzadas
gue en las de mercados emergentes, do  nde al gunas economi as han sorprendido con
cifras mas débiles de lo esperado (Argentina, Brasil, Turquia). Las elecciones en EE.UU. y
la incertidumbre vinculada al cambio politico han centrado la atencion de los mercados
durante la Gltima part e del afio, generando te nsiones en los mercados de div isas y, en
general, en las econ omias de los paises e mergentes, al intensificarse la s alidad e
capitales. A pesar de todo, el afio fue de menos a mas. Con el apoyo de los bancos
centrales y la progres iva recu peracion de | p recio del p etrdleo, la economia mundial
podria terminar el afno con un crecimiento del 3,1%.

2. Paises desarrollados

Perspectivas de crecimiento positivas pero moderadas por la incertidumbre
geopolitica, especialmente tras el brexit y las elecciones norteamericanas.

Tras un fr agil inicio de 2016, la mejora  de datos macroecondmicos en el segundo
trimestre c onfirmd la discreta aceler acion d e la econ omia mu ndial, especia Imente de
EE.UU. y Europa; datos que se confirman en el tercer trimestre. Persiste la incertidumbre
fundamentalmente de naturaleza politica por el cambio de gobierno y politicas en EE.UU.,
o los efectos a medio y largo plazo del brexit y otras citas politicas en Europa.

Positiva evolucién en las perspectivas de crecimiento, inflacibn, consumo
privado y solidez del mercado laboral en Estados Unidos.

El comienzo de afio en Estados Unidos fue mas débil de lo esperado, lastrado por la
contribucion negativa de la acumulacién de existencias, la men or inversiéon residencial y
el débil gasto en bienes de equipo por part e de las em presas. El tercer trim estre, en
cambio, mostro una notable aceleracion, lo que parece consolidar el ritmo de avance de
la economia gracias a un sdélido consumo privado, el crecimiento de las exportaciones y la
aportacion de las ex istencias. La inflacién se recu pera, 1,7% interanual, el mer cado de
trabajo crea puestos mes a mes, la tasa d e paro se acerca al pleno empleo , 4,6%, y
suben los salarios, 2, 5% in teranual. T odo ello perm itié a la Res erva F ederal h acer
efectiva la esperada subida de tipos en diciembre, y el anuncio de tres mas para 2017.

La economia japonesa continua débil, + 0,7% interanual promedio e n los prime ros tres
trimestres a consecuencia de la fragil demanda interna, las t ensiones deflacionistas, la
apreciacion del yen (que veni a sirviendo, junto al délar de mone da refugio ante los

PRINCIPALES INDICADORES MACROECONOMICOS PRINCIPALES INDICADORES MACROECONOMICOS
DE EEUU DE JAPON
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estos resultados, el Ba nco de Japon adopté nuevas medidas de es timulo fiscal en julio,
mejorando las perspectivas con los ultimos datos de noviembre.

Reino Unido y su referéndum para la salida de la Unidén Europea acapard todos los focos
en el primer semestre de 2016. A nte la fuerte depreciacion de la lib ra (superior al 10%
respecto al dolary al euro) y la v olatilidad del tipo de cambio, el Banco de In glaterra
anuncié diversas medidas expans ivas que han dado s us fr utos a corto plazo, co n
crecimiento del 2, 2% in teranual en el t ercert rimestre. Amedi oy largo plazos e
mantienen las perspectivas de crecimiento a la baja, a la espera de que se concreten las
condiciones por las que se regiran, a partir de ahora, las relaciones con la Unién Europea.

3. Paises emergentes

Mejores perspectivas para las economias emergentes, aunque Ilas
incertidumbres se mantienen.

Disparidad de comportamientos entre las economias e mergentes con dudas sobre el
reequilibrio de la economia China, mientras otras economias e mergentes y en desarrollo
de Asi a conservaban un ritmo d e creci miento razonable basado en el dinamismo del
consumo privado y el repunte de la actividad industrial. América Latina, se debatia entre
los buenos datos de México y la grave recesion en Brasil. Los vaivenes en los precios de
las materias primas, siguen afectando a paises exportadores como Rusia o Brasil.

En la parte final d el a fio las eco nomias em ergentes parecen acelerarse grac ias a la
recuperacion de los precios del petréleo (tras la reduccion de produccién decidida por la
OPEP). Y ello a pesar de las tensi ones ocasionadas por la victoria de Trump en EE.UU y
los movimientos de divisas y capitales que la sucedieron.

La economia China continlla desacelerandose de forma controlada.

Los buenos datos de actividad apuntan a la estabilizacidon del crecimiento en China, 6,7%
interanual en los tres primeros tr imestres del afio, gracias al apoyo del Gobier noylas
medidas expansivas de demanda (fiscales, mo netarias y crediticias). Los ultimos datos
sefialan el avance de las ventas minoristas, de la produccién industrial y la mejora de los
flujos comerciales. Persisten los riesgos vinculados a la estabilidad financiera por la salida
de capitales, los problemas del sector banc ario o el aumento de los impagos d e deuda
corporativa, en buena parte procedente de empresas publicas.

PRINCIPALES INDICADORES MACROECONOMICOS PRINCIPALES INDICADORES MACROECONOMICOS
DE CHINA DE BRASIL
(Resultados anuales y tltimos trimestres) (Resultados anuales y dltimos trimestres)

10,0 9,0 9,2

8,0 87

6,9
6,0 6,0

4,0
4,0

2,0

2,0 21 0.1
2,0 14 L7 0,0

- . -2,0
0,0

PIB (Tasa de variacion interanual) Inflacién (Tasa de variacion interanual del -4,0 29
IPC)

38 36
2,0 6,0

PIB (Tasa de variacion interanual) Inflacién (Tasa de variacion interanual del

Fuente: FMI y Caixa Research 2014 » 2015 2016.11 =2016.11 Fuente: FMI y Caixa Research 2014 » 2015 2016.11 m2016.111

-11 -



Latinoamérica se estabiliza, salvo Argentina, entrando en recesion y Brasil con problemas
para salir d e ella. India sigue s iendo la es trella entre los emergen tes, mantiene niveles
de crecimiento elevados. Turquia, desacelera de forma inesperada en el tercer trimestre.

4. Zona del euro

Prosigue la recuperacion de la actividad econdmica, de forma moderada y con
mayor incertidumbre tras el resultado del referéndum en el Reino Unido.

El shock generado ante el sorpr endente result ado del referéndum bri tanico ha trai do
consigo un mavyor nivel de incertidumbre respecto a la evolucion de la economia europea
a partir de junio, y ello a p esar de qu e el aflo habi a comenzado con mejor tono
(crecimiento del 1,7% en los tres primeros trimestres). La demanda interna sigue siendo
el principal impulsor del crecimiento, pero t ambién se afianzan el mercado de trabajo,
que recupera el nimero de empleados previo a la recesion (en Madrid se ha recuperado
ya el 69% del emp leo perdido), y lain flacion ( 1,1% en diciemb re). P or paises, los
avances en el tercer trimestre fueron lider ados por Espa fa (3,2%), Alemania (1,7%) y
Portugal (1,6%). Francia (1,1%) e Italia (1,0 %) quedaron algo mas rezagados. Asi, el
consumo privado es el principal p ilar de la recuperacion en la zona euro junto con la
inflacidon que remonta gracias al efecto escalon de los carburantes.

El apoyo del BCE se perfila como indispensable para consolidar la recuperacion
econdmica y sobrellevar el posible impacto negativo del brexit.

La tendenci a de crecimiento es positiva, con la demanda interna respaldad a por la
politica monetaria acomodaticia del Banco Central Europeo, la mejora de la rentabilidad
empresarial estimulando la inversién, la progresiva recuperacion del mercado de trabajo
y de la inflacidn. El Banco Central Europeo prorrogd el programa de compra de bonos
hasta diciembre 2017, o mas alla si fuera necesario, y ha conseguido impulsar el crédito
(mejoran las condiciones de acceso a la financiacion para PYMES) y la actividad.

Por tanto, y a pesar de los t emores iniciales en torno al brexit, parece que el impacto
inmediato no sera ta n grave y que la econ omia europea continuara consolidando su
recuperacion. Persisten riesgos de caracter po litico, tanto por el cambio de gobierno en
Estados Unidos, como por el inicio de la negociacion con Reino Unido para su salida de la
Uniodn o las citas electorales de los proximos  meses en Alemania, Francia y quizas en
Italia. Se mantienen, igualmente, otros retos vinculados a la consolidacién de la Union, el
ajuste en los balances de algunos sectores , el in suficiente rit mo de aplicac i6n de
reformas estructurales o la debilidad del comercio mundial.

CRECIMIENTO DE LA UEM PRINCIPALES INDICADORES MACROECONOMICOS

(Tasas de variacion interanual del PIB real) DE ALEMANIA
60 (Resultados anuales y Ultimos trimestres)
25 !

20 20 20 50

-1,0

PIB (Tasa de variacion Tasa de paro (Porcentaje) Inflacién (Tasa de variacion
interanual) interanual del IPC)

2012 2013 2014 2015 2015.11 2015.11 20151V 2016 2016.11 2016.1I

Fuente: FMI Fuente: FMI y Caixa Research 2014 w2015 2016.11 m2016.11
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I1l1. Marco nacional

1. Crecimiento
La recuperacion de la economia espafola se consolidé en 2015.

El proceso de react ivacion de la econ omia e spafiola iniciado en el tercer trimestre de
2013 se fue afianzando de forma paulatin aalolar gode 2014 que cerrd con un
crecimiento medio an ual del 1,4 %, consol iddndose definitivamente en 2015, con un
avance del 3, 2%. Segu n la C ontabilidad N acional de E spaiia del IN E, la mej ora de la
economia espafnola en 2015 se produjo como consecuencia del dinamismo de la demanda
interna, que aporté 3,3 p.p. al avance anual del PIB, mien tras que la demanda externa
resté una décima al crecimiento global.

2016 supera las expectativas iniciales aunque se desacelera ligeramente.

Con la est imacién av ance de la C ontabilidad N acional T rimestral de E spafia (INE) del
cuarto trimestre de 2016 (sélo dis ponible para el conjunto del PIB), se observa un perfil

ligeramente desacelerado en el cr ecimiento del PIB nacional desde el maximo alcanzado
en el cuarto trimestre d e 2015 (3,6%). La variacion anual del PIB en el cuarto trimestre
de 2016 se sitla en el 3,0%, dos décimas inferior a la registrada en el tercer trimestre
(3,2%). Por agregaciéon temporal de los cuatro trimestres, el crecimiento en volumen del
PIB en el conjunto del afio 2016 se estima en un 3,2%.

Se aprecia un menor dinamismo de la demanda doméstica aunque la mejora del
sector exterior actia como contrapunto.

La desaceleracién del crecimiento del PIB esta motivada por la moderacién que se esta
observando en el avance de la demanda do  meéstica a lo largo del afio, que pasa de
aportar 3,8 p.p. al crecimiento global en el cuarto trimestre de 2015 a hacerlo en 2,6 p.p.
en el tercero de 2016. Mientras, la contribucion de la demanda externa cambia de signo
en el segundo trimestre y se mantiene en posi tivo también en el tercero, debido al freno
de las importaciones, lastradas por la caida observada en las de bienes.

Al menor empuje de la demanda interna co ntribuyen tanto un menor creci miento de | a
inversion (3,1%), fundamentalmente en bi enes de equi po (Il a relati va a con struccion
aungue con un creci miento mas moderado, se mantiene estable este trimestre), como
del consumo (2,4%), por un crecimiento mas contenido del realizado por los hogares y a
pesar de un pequefio repunte del de las AA. PP.

DEMANDA NACIONAL Y EXTERIOR CRECIMIENTO SECTORIAL DE LA ECONOMIA ESPANOLA
Aportacién al crecimiento del PIB nacional Tasas de variacion interanual sobre indices de volumen del VAB no agrario

5,0
2
4,0
34 32
3,0 25 2,7
0 19
2,0
B 1'0 I
0,0
-4 -1,0
-2,0
6

3,0
3 -4,0
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 12016 112016 1112016 Agricultura Industria Construccién Servicios PiB

Fuente: CNE (afios 2009 a 2015) y . Fuente: CNE (afios 2008 a 2015) y 2015 12016 112016 mIl2016
CNTR (2016), INE «==Demanda nacional ———Demanda externa CNTR (2016), INE
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2. Sector Exterior
Espafia registra un nuevo record de exportacion de bienes en 2015

Sexto afio consecutivo de crecimiento de las exportaciones espanolas de mercancias, que
alcanzan el v alor mas alt o desde el inicio de la ser ie h istdrica. L as impor taciones
aminoraron el crecimiento. La tasa de cobertura se situé en el 90,9.

Evolucion desigual de los componentes de la balanza comercial en 2016.

Las exportaciones es pafolas que cayeron durante el primer trimestre del afio,
experimentaron una espectacul ar recuperacion del cr ecimiento en el segundo trimestre
(4%) para suavizarse en el tercero (0,5%), hasta alcanzar las mejores cifras registradas
desde que existen datos. Por el contrario, el volumen de las importaciones disminuyé en
todos los trimestres. Los mejores resultados se obtuvieron en el segundo trimestre, en el
cual la tasa de cobertura alcanzé el valor mas alto de los tres, con el 95,8%.

La balanza comercial de Espafa alcanza nuevos maximos en los volumenes de
exportacion en los diez primeros meses de 2016.

En el acumulado hasta octubre de 2016, ul timo dato publicado, las exportaciones
espafiolas crecen un 1,0%, que pese a ser un ritmo mucho mas moderado que el del
mismo periodo de 2015 (3,5%), logran alca nzar un nuevo maximo historico, 210.292
millones de euros. Sin embargo, las importaciones retroceden un 1,8% frente al avance
del 3,0% d e hace un afio. Como consecuencia, el saldo comercial registra un déficit de
15.060,7 millones de euros, un 29,0% inferior al observado en el mismo periodo de 2015
y la tasa de cobertura se sitla en el 93,3%, es decir, 2,5 puntos porcentuales por encima
de la obtenida en ener o-octubre de 2015. Sdlo en 2013 se alcanzaron mejores registros
tanto del saldo comercial como de la tasa de cobertura para este periodo de tiempo.

Por sectores, el que mas contribuye al crecimiento interanual de las exportaciones en los
diez primeros meses d e 2016 es el sector del automovil y en sentido contrario destaca

Otras mercancias. Por paises, las contribuc i6n posi tiva masi mportante a | a tasa

interanual de las exportaciones en lo que llevamos de afio es la de Italia y Alemania.

En las importaciones, por sectores, la mayor c ontribuciéon negativa en este periodo fue la
de productos energéticos, que no pudo ser compensado por la rep ercusion positiva de
bienes de equipo, manufacturas de consumo, sector automovil y alimentacion, bebidas y
tabaco, c uyos incrementos reflejan la cons olidacién de la recu peracion n acional.

BALANZA COMERCIAL ESPARNA
(Tasa interanual y tasa de cobertura s/ MM12 no centrada)

25,0 COMERC IO EXTERIOR DE ESPANA
20,0 95

[

S

g 122 90 & Exportaciones Importaciones Saldo clﬁi?tgfa

° 5,0 85 é_ % var. % var. %6var %

S 00 80 @ |2013 43 2,2 48,1 93,4

E 50 M’ 2 2014 2,0 5,2 51,1 90,6

g -100 0 & |2015 38 3.5 0,0 90,9

i -150 o5 ® 2014 (ene-oct) 1,4 5,7 -72,8 90,3
-20,0 2015 (ene-oct) 3,5 3,0 2,0 90,8
25,0 60 2016 (ene-oct) 1,0 -1,8 29,0 93,3
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3. Mercado de trabajo

La tendencia positiva experimentada en 2015 se afianza y se mantiene en 2016:
el paro baja con mas fuerza y se sigue creando empleo, segun la EPA.

En 2016, la positiva evolucidn d e los prin cipales indic adores del mercado la boral e n
Espafia que se puso ya de manifiesto en 2015, continda mejorando y cobra fuerza en lo
referente a la reduccion del paro.

Asi, el nimero de ocupados segun la EPA, que en el conjunto de 2015 aumentd un 3,0%
respecto a 2014, en el conjunto d e 2016 crece a un ritmo del 2,7% respecto al mismo
periodo del afio anterior, con un incremento cercano al medio millon de empleos entre
ambos periodos (475.500 mas). De esta forma, la cifra total de oc upados se situa en el
cuarto trimestre de 2016 en 18.508.100, la segunda mas alta desde el segundo trimestre
de 2011.

Se acelera la reduccién del paro, que pasa de bajaru n -9,9 % interanual en 2015 a
hacerlo un -11,4% en 2016, con un descenso de 574.800 pers onas respecto al mismo
periodo de 2015. El nimero de pa rados en Espafia en el IV TR segun la EPA se sitda en
4.237.800 personas, el mas bajo desde hace siete afios.

La tasa de paro se sitla en el 18,6% en el cuarto trimestre del afio, valor que, si bien es
cierto que sigue siendo muy elevado, ha descendido 2,3 puntos porcentuales en los doce
ultimos meses, y alcanza su valor mas bajo desde el cuarto trimestre de 2009.

La bajada del paro registrado cobra fuerza en 2016...

La f avorable ev olucién de | os indicadores d e la E PA est ambién observable en los
resultados de la estadistica de paro regi strado. Asi, en el conjunto del afio 2016, el
numero de personas desempleadas registradas en las of icinas pu blicas de e mpleo en
Espafia se reduce en 363.234 respecto a 2015, a un ritmo de descenso del -8,6%, el mas
fuerte de toda la serie estadistica, y 1,1 puntos porcentuales superior al del conjunto del
afo 2015.

...y el nUmero de afiliados aumenta en mas de medio millén de personas.

Al mismo tiempo, el nUmero de cotizantes a la seguridad social aumenta en 513.453 en
2016, lo que representa un incremento del 3,0% respecto a 2015.

PRINCIPALES INDICADORES DEL MERCADO DE TRABAJO EN ESPANA (EPA)

2011 2012 2013 2014 2015 2016
Poblacién de 16 y mas afios 38.842.325 38.815.000 38.638.600 38.514.575 38.497.550 38.531.525
Activos 23.434.075 23.443.700 23.190.150 22.954.575 22.922.025 22.822.725
Tasa de actividad 16 y mas afios (¢ 60,3 60,4 60,0 59,6 59,5 59,2
Tasa de actividad 16-64 afos (%) 74,9 75,3 75,3 75,3 75,5 75,4
Ocupados 18.421.425 17.632.675 17.139.000 17.344.175 17.866.050 18.341.550
Parados 5.012.675 5.811.025 6.051.125 5.610.400 5.055.975 4.481.175
Tasa de paro (%) 21,4 24,8 26,1 24,4 22,1 19,6

2011 2012 2013 2014 2015 2016
Poblacién de 16 y mas afios 0,2 -0,1 -0,5 -0,3 0,0 0,1
Activos 0,3 0,0 -1,1 -1,0 -0,1 -0,4
Ocupados -1,6 -4,3 -2,8 1,2 3,0 2,7
Parados 8,0 159 4,1 -7,3 -9,9 -11,4

Fuente: EPA (INE)
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4. Precios y salarios

La evolucidon de los productos energéticos, causa principal de la caida de la
inflacion hasta mediados de 2016 y de su rapida recuperacioén reciente.

A lo largo del 2015 la inflacion fue negativa en nueve de los doce meses. El afio comenzé
con una tasa interanual en enero del -1,3%, que se corrig i6 al al za alcanzando cotas
positivas en junio y julio para, a partir de  agosto, mostrar una f uerte caida de preci os
que se moderd a lo | argo del cu arto trimestre. La inflacion subyacente, en cambio, se
mantuvo en positivo todo el afio, y dibujo una clara, aunque lenta, tendencia alcista.

Este comportamiento divergente de los dos indices se explica por el fuerte impacto que la
variacién de los productos energéticos tiene en el devenir de | indice general de precios,
gue volvieron a caer con fuerza e n el pr imer semestre del afio 2016, arrastr ando con
ellos a la in flacidén general. Esta, que llegé a ser del - 1,1% en abril, corrigié lentamente
su descenso hasta julio, momento a partir del cual el perfil alcista se acentla, situandose
la inflacidn en positivo ya en septiembre y experimentando una muy notable aceleracion
en diciemb re de 2016, cua ndo alcanza el 1,6%, nueve décimas superior a la de
noviembre. Toman especia | protagonismo en este crecimiento de | a inflacién los grupos
mas vinculados a los precios energéticos, que tienen, ademas, un elevado peso en e |
indice: ‘Transporte’ y ‘Vivienda’ y de manera indirecta a ‘Ocio y cultura’.

Dos notables cambios en la evolucidon mas reciente: la inflacion general supera a
la subyacente y también a la inflacién de la zona euro.

En 2016, la inflacion subyacente se ha ma ntenido relativamente estable en torno al
0,9%, cierra el afio en el 1,0% y, por pr imera vez desde junio de 2014, se sitla por
debajo de la inflacion general.

Otro hecho muy destacable ha sido el cambio de signho, en el cuarto trimestre de 2016,
del diferencial de inflacidon con la zona euro, instalado en los tres afios anteriores en zona
negativa. Este comportami ento esta también fuertemente condicionado por | a evolucion
de los precios de carburantes y combustibles, que inciden en mayor grado en el indice de
precios de nuestro pais que en el de la zona euro.

Los salarios se frenan en 2016 e invierten su diferencial con la inflacion.

Los costes salariales, que crecieron el 1, 1% interanual en 201 5, alentados por los
incrementos en el sec tor servicios y e n me nor medida la industria, han mostr ado una
evolucién menos expansiva a lo largo de 2016.

INFLACION PRECIOS Y SALARIOS. ESPANA
(Tasa interanual del IPC) (Tasa interanual del IPC y del Coste salarial por trabajador
corregido de estacionalidad y calendario)
6,0 6,0

4,0
4,0

2,0

2,0 0,0

0,0 ~ _— -2,0
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2,0
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Fuente: INEy EUROSTAT e [1flCHON Espa%a Diferencial Coste salarial-Inflacion

s | nflacion Eurozon: s [NflaciON
acion Eurozona Fuente: INE o
— COSte salarial

-16 -



V. Evolucidon reciente de la economia de la Comunidad
de Madrid

1IV.1. La Comunidad de Madrid en el contexto de las regiones
europeas

1. Introduccion

La Comunidad de Madrid ha resistido con solvencia y se mantiene en una
posicion destacada entre las regiones europeas, a pesar del importante impacto
nacional e internacional de la crisis econdmica.

La Comuni dad de Madrid cons tituye un esp acio singular en el mapa de las regiones
espafolas. Situada en el centro geométrico de la Peninsula Ibérica, se conforma como un
nudo estratégico en la red nacional de transportes y comunicaciones.

Desde la apertura exterior y de la integracié n de Espafia en la Unidn Europea, Madrid se
ha convertido en uno de | os principales nexos de unién de la economia nacional con los
mercados internacionales. Es, también, cabeza de puente en el intercambio de personas
y mercancias entre Europa y América Latina y entre Europa y el norte de Africa.

Es sede de buena parte de las grandes empr esas espafiolas, de un elevado nimero de
las empresas multinacionales establecidas en Espana y de la mayoria de las instituciones
financieras que operan en nuestro pais.

Este conjunto de factores ha marcado su estructura productiva y sus pautas de desarrollo
econdmico.

En la actualidad, la Comunidad de Madrid es una regidon caracterizada por una elevada
terciarizacion, lo qu e la sit Ua como la pr imera region espafiola suministradora de
servicios y, dentro de ellos, los servicios publicos y los s ervicios avanzados a empresas
tienen un peso muy superior al promedio nacional.

Por otro lado, su sector industrial es de los mas importantes de Espa na; todo ello define
a la Comunidad de Madrid como una economia servi-industrial con un destacado peso en
actividades de alta tecnologia y alto valor afiadido.

A pesar del considerable impacto nacional e internacional de la crisis econémica de 2008,
la Comunidad de Madrid ha manteni do un notable desempefio a lo largo de los Ultimos
aflos y ocupa una bue na posicién en la Un i6n Europea debido a los factores citados
anteriormente, e ntre los que de stacamos su densa re d de tra nsportes, s u potente
sistema universitario y el conglomerado de grandes empresas instaladas en la region.

Ademas, la regién ha apostado, decidida mente, por| a I+ D+iy aplica u na polit ica
economica liberal que produce mejores resultados y le ha permitido sobrellevar mejor el
periodo de crisis.
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2. Poblacion

La Comunidad de Madrid es la sexta region mas poblada de la UE28

La poblacion de la C

poblacién que ella.

En relacidn con el afo anterior la

Comunidad ha experi mentado un Ao 2015 2015 2015
ligero incremento de poblacién del Poblacion - Superficie  Densidad
0,1%, mej orando su evolucién _ Habitantes Km Hab/Km
/o ~ European Union 508.450.856 117
demografica, ya que el afio (28 countries)
anterior habia perdido el -0,3%. fle de France 12.073.914 12.012 1.005
Lombardia 10.002.615 23.864 419
La region mas poblada de la UE28 |Andalucia 8.399.618 87.597 96
es ile de France seguida de Cataluia 7.396.991 32.090 231
Lombardia. Andaluciay Catalufia [Rhéne-Alpes 6.510.561 43.698 149
ocupan el puesto tercero y cuarto &Z@ﬁgida‘j e Bl sdize e
respectivamente y a ¢ ontinuacion Lazio 5.892.425 17.232 342
la regién francesa de Rhone AIpes, Campania 5.861.529 13.670 429
todas ella s preceden a la Mazow ieckie 5.309.778 35.558 149
Comunidad de Madrid entre las Diisseldorf 5.108.290 5.292 965
regiones mas pobladas. Sicilia 5.092.080 25.833 197
Provence-Alpes- 4.989.435 31.400 159
Solo 22  regiones europeas, Cote d'Azur
. . Comunidad 4.939.674 23.257 212
relacionadas en la tabla adjunta, Valenciana
tienen mas de 4.0 00.000 de |Veneto 4.927.596 18.407 268
habitantes, todas pertenecen a Slaskie 4.535.705 12.333 368
cinco paises, It alia, E spafia, |Oberbayern 4.519.979 17.531 258
Francia, Alemania y Polonia. La Emilia-Romagna 4.450.508 22.453 198
otra regié n espaﬁola en este Piemonte 4.424.467 25.387 174
grupo es la Comunidad Valenciana Ké'”_ 4.361.724 7.364 592
en el puesto décimo t ercero con FUEIIE] 4.090.105 19.541 A0
4.939 674 habitantes. gglr:is- Pas-de- 4.073.657 12.414 328
Stuttgart 4.008.288 10.557 380

La Comuni dad de Madrid es una

omunidad de Madr
habitantes, la sexta regi 6n mas poblada de la UE28, lo que
98,2%, menos del 2% de las 276 regiones

Regiones NUTS2 de la UE 28 con mas de 4.000.000
de habitantes

id alcanzo en 2015 la
la sitla en el perc entil del
europeas de las NUTS2 2013, tienen mas

cifra de

6.385.298

Fuente: Eurostat

region eu ropea de tamafio

intermedio a pequefio, tiene una su perficie de algo mas de 8.000 Km 2, loqu ela
posiciona en el percentil del 41,7%, es decir hay menos de un 60% de regiones europeas
mas extensas que ella.

La tercera r egion con mayor superficie de la UE28 es Ca stilla y Ledn, con algo mas de
94.000 Km?, y la cuarta, Andalucia, con casi 88.000 Km 2, detrds de la reg ién finlandesa
Pohjois ja Itd Suomi y la sueca Ovre Norrlan d. Las regiones europeas mas pequefias son
las Ciudades Auténomas de Ceuta y Melilla, con 20 Km? y 13 Km? respectivamente.

La Com unidad de Madrid es una regiéon de nsamente pobl ada, con una d ensidad de
poblacién de 795 habitantes/Km ?, estd situada en el per centil del 92,1%, me nos de un
8% de las regiones tienen mas densidad de poblacién que ella.
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Entre las regiones de mayor densidad se encuentran la region de Bruselas capital (mas
de 7.400 hab/Km?), la regién de Viena (mas de 4.300 hab/Km?. Las ciudades autdbnomas
de Ceuta y Melilla tien en también altas densidades: mas de 4.300 hab/Km?y mas de
6.500 hab /Km? (I a segunda regi 6n con ma yor densi dad) respecti vamente. L a regi 6n
UE28 con menor densidad de poblacion es la Guayana Francesa con 3 hab/Km?.

Espafia, con 46.449.565 habitantes en el afio 2015, es el quinto pais mas poblado de la
UE, detras de Alemania, Francia, Reino Unido e Italia; no obstante ha experimentado una
ligera pérdida de poblacion del 0,1% en relac ién al afio a nterior, aunque reduce el ritmo
de descenso, ya que en el aifio 2014 redujo su poblacién un 0,5%.

Sin embargo, con casi 506.000 Km ?, es el s egundo mayor estado de la UE, detras de

Francia. Esto hace que tenga una densidad de poblacion relativamente baja, de algo mas
de 92 habitantes por kildmetro cuadrado, lo que la sitia en el percentil del 38,5%, mas
de seis de cada diez estados de la UE tienen mayor densidad que Espafia.

3. PIB y PIB per capita
La Comunidad de Madrid entre las regiones de la UE28 con mayor PIB.

El PIB de la Comunidad de
Madrid ascen diden elafi o

LAS 15 REGIONES EUROPEAS CON MAYOR PIB ¥

2014/ ultimo dato di5p Onible/ PIB y PIB en Paridad Poder Adquisitivo (PPA)
a casi 20 0.000 millones de ARO 2014
euros, es la séptima region de |Region Estado PIB PIB PPA
las NUTS2 2013 de la UE28 y Millones € Millones €
sitla a la Comunidad en el Furopean Union (28 countries) . 13.959.739 13.959.739
percentil del 97,80/0, solo a Igo Ile de France Francia 649.101 589.853
més de un 2% de las 276 Lombardia Italia 348.615 346.510
regiones europeas tienen mas Oberbayern Alemania 229.930 220.471
PI% I P Rhone-Alpes Francia 205.670 185.377
que ella. Cataluiia Espafia 197.004 220.058
., Diisseldorf Alemania 196.222 188.149
La region con mayor PIB deA 18 |comunidad de Madrid Espafia 196.118 219.068
UE28 es la region de Paris, Ile |Inner London - West Reino Unido 172.895 156.659
de France, que en el mismo Lazio Italia 185.737 184.615
afio alcanzé la cantidad de Stuttgart Alemania 177.146 168.196
. . Darmstadt Alemania 173.389 164.628
casi 650.000 millones de KéIn Alemania 159.404 151.350
euros, destacandose de las Southern and Eastern Irlanda 155.860 139.865
demés; la segunda re gién es Provence-Alpes-Cote d'Azur Francia 153.031 139.062
Lombardia con casi 350.000 Inner London - East Reino Unido 148.704 127.550

) sistema Europeo de Cuentas 2010 (ESA 2010)

millones de euros. Fuente: Eurostat

En términos nacionales, Espafa, con algo mas de 1.040.000 millones de euros, fue en el
ano 2014, el quinto estado con mayor PIB de la UE28 detras, en orden correlat ivo de
Alemania, Reino Unido, Francia e Italia.

Solo un 1596 de las 276 regiones europeas tienen mayor PIB per capita PPA que
la Comunidad de Madrid
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El indicador mas habitual para medir la calidad de vida y la riqueza de los habit antes es
el PIB per capita, corregido en paridad del poder adquisitivo (PPA) con el ob jeto de
equilibrar el poder de compra de las reg iones de la UE 28, al el iminar los diferentes
niveles de precios en cada territorio.

El PIB per capita PPA de la
Comunidad de Madrid,

LAS 15 REGIONES EUROPEAS CON MAYOR PIB PER CAPITA ¥

ascendio en el ano 2014 a PIB per capita en Paridad Poder Adquisitivo (PPA)
34.300 eur os por habi tante, Afio 2014
situéndose entre las 45 Region Estado PIBp; PPA PIB;Z; PPA
. . (o]

primeras regiones de las 276 European Union (28 countries) 27.500 100
de la UE 28 y en el percentil  |inner London - west Reino Unido 148.000 539
del 83,6%, es decir solo algo |Luxembourg Luxemburgo 73.000 266
mas del 15% de las regiones Région de Bruxelles-Capitale / BruBélgica 57.000 207
europeas tienen méas PIB per Hamburg Alemania 56.600 206
.. Inner London - East Reino Unido 56.100 204
Caplta PPA que ella. Bratislavsky kraj Eslovakia 51.200 186
Oberbayern Alemania 49.100 179
La regidon europea con mayor |ile de France Francia 49.000 178
PIB per capi ta PPA es Inner |Praha Eﬁpﬂb"ca 47.500 173
London West, co n 14 8.000 |stockholm Su::?iz 47.200 172
euros por habitante, North Eastern Scotland Reino Unido 44.900 164
netamente destacada de | a |Groningen Paises Bajos 44.800 163
segunda, Luxemburg 0 con Darmstadt Alemanfa 44.700 163
i Stuttgart Alemania 44.400 162
73.000 euros por habitante. |\, 4 hoand Paises Bajos 44.300 161
Comunidad de Madrid Espafa 34.300 125

Utilizando como in  dice de  ® gistema Europeo de Cuentas 2010 (ESA 2010)
referencia el PIB per capita Fuente: Eurostat

de la UE28 (igualandolo a 100), resulta que algo menos del 40 9% de las regiones
europeas se sitian por encima de esta media, entre ellas seis C CAA espafiolas lideradas
por la Comunidad d e Madrid (125), seg uida de Pais Vasco (1 19), Na varra (113),
Catalufia (108), Aragdn (100) y La Rioja (1 00). Las Islas Balear es, con 96, estan m uy
proximas a la media de la UE28.

En términos nacionales, solo 11  estados de la UE 28 se encuentran por enci ma de la
media de la UE28 (100 ): los seis paises fund adores de la CEE en 1 957, exceptuando a
Italia que con un indice de 96 se  situd en el afio 2014 ligeramente por debajo de la
media, y el resto son estados del norte de Europa. Esp afia, en el mismo afio, con un
indice de 91 ocupé la décimo tercera posicién entre los 28 estados de la Unidn.
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1V.2. Crecimiento econdmico

1. Evolucion del PIB

La evolucion de la economia de la Comunidad de Madrid a lo largo de los dltimos
afios ha dado muestras claras de la solidez de nuestra regiéon y de su creciente
importancia en el contexto nacional.

Segun los datos de la Contabilidad Regional de Espaia (CRE) del INE, el PIB de nuestra
region alca nz6 en 20 15 la cifra de 202.9 65 millones de euros, el 18,9% del total
nacional; ocho décimas ma s que en el ano 2008 y muy cerca ya de igualar la
participacion de Catalufia (19,0%), que en este periodo ha elevado su participaciéon en
tres décimas. Son muy pocas las regiones qu e han incrementado su peso en el c onjunto
regional, tan solo cuatro, y Madrid es, con diferencia la de mayor crecimiento.

Tras los afi os de crisis, en los qu e nuestra region demostré una m ayor fortaleza que el
resto de CC. AA. !, la r ecuperacién de la actividad iniciada en 2014 se intensificé a lo
largo de 20 15. La economia de la Comunida d de Madrid aceleré notablemente su ritmo

de crecimiento y anot6 un incremento de su PIB del 3,6 % en términos reales, tasa que
superd en 2,1 puntos a la registrada en el ano anterior.

Madrid, en 2015, ha sido la primera regidon en recuperar el nivel de PIB real del
afno 2008.

El dinamis mo de nuestra regi 6n en 2015 destaco, de nuevo , en el entorno regional:
superd en cuatro décimas el ritmo de avance nacional vy se situd entre las CC. AA. de
mayor crecimiento. Esta intensa reactivacion junto a la mejor posic i6n en los afios de
crisis ha hecho posible que Madrid en 2015 haya sido la primera regidn en recu perar el
nivel de PIB real del afio 2008.

PRODUCTO INTERIOR BRUTO REGIONAL PRODUCTO INTERIOR BRUTO REGIONAL
Comparativa 2008 - 2015 Comparativa 2008 - 2015

2008 2015 Indices de volumen Tasgzgg_\/;gfxsclon
TR0 Mg TR R 2000 zo1s  Acumumaa o MedR

Andalucia 152.137 13,6 143.846 13,4 Andalucia 105,0 97,9 -6,8 -1,0
Aragén 35.615 3,2 33.689 3,1 Aragdn 103,0 97,4 -5,5 -0,8
P. Asturias 23.989 2,1 21.279 2,0 P. Asturias 104,9 93,3 -11,1 -1,7
1. Baleares 27.194 2,4 27.229 2,5 1. Baleares 104,5 101,0 -3,4 -0,5
Canarias 42.582 3,8 40.880 3,8 Canarias 103,5 97,6 5,7 -0,8
Cantabria 13.279 1,2 12.226 1,1 Cantabria 104,5 95,0 -9,1 -1,4
Castilla y Le6n 57.092 51 53.563 5,0 Castilla y Le6n 102,8 95,9 -6,7 -1,0
Castilla - La Mancha 40.389 3,6 36.958 3,4 Castilla - La Mancha 103,0 93,9 -8,8 -1,3
Catalufia 209.005 18,7 204.189 19,0 Cataluia 103,4 99,0 -4,3 -0,6
C. Valenciana 108.508 9,7 101.369 9,4 C. Valenciana 106,6 98,3 -7,8 -1,1
Extremadura 18.155 1,6 17.273 1,6 Extremadura 101,7 95,8 -5,8 -0,8
Galicia 58.584 5,2 55.821 5,2 Galicia 103,4 97,3 -5,9 -0,9
C. de Madrid 202.035 18,1 202.965 18,9 C. de Madrid 102,2 102.,4 0,2 0,0
R. de Murcia 29.137 2,6 27.528 2,6 R. de Murcia 104,7 99,9 -4,6 -0,7
C. F. Navarra 18.739 1,7 18.485 1,7 C. F. Navarra 103,5 100,9 20D -0,4
Pais Vasco 67.698 6,1 66.553 6,2 Pais Vasco 103,3 100,8 -2,4 -0,4
La Rioja 8.275 0,7 7.890 0,7 La Rioja 104,1 94,7 9,1 -1,3
Espafia 1.116.207 99,7 1.075.639 99,6 Espafia 103,7 98,8 -4,7 -0,7
Fuente: CRE base 2010, INE Fuente: CRE base 2010, INE.

! La informacién de la Contabilidad Regional de Espafia asi |o atestigua: entre 2008 y 2013 la Comunidad de
Madrid fue la CC. AA. en la que el PIB en términos reales se redujo en menor medida, un -4,8% acumulado
frente a una caida del conjunto nacional del -8,9%.
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La evolucion de la economia madrilefia a lo largo de 2015 dibujé un perfil
fuertemente acelerado.

Atendiendo a los datos de la Contabilidad Regional Trimestral de la Comunidad de Madrid
elaborada por el Instituto de Estadi stica de nuestra region (IECM), se comprueba que el
PIB en tér minos corregidos de estacionalidad y calendario %in icid el af o con un
crecimiento interanual del 2, 8% en el primer trimestre y lo cerré a u n ritmo del 3, 8%
interanual en el cuarto. En el conjunto del afno el PIB aumenté un 3,4% frente a 2014.

Durante 2015, el fortalecimiento de la economia madrilefia se sustenté en dos
pilares fundamentales: la demanda interna y el sector servicios.

Desde la 6ptica del gasto, la de manda re gional fue la gran  protagonista en 2015 ,
alcanzando un ritmo de avance del 3,3% en el cuarto trimestre (3,1% en el conjunto del
afo). Sus dos principales componentes, cons umo e in version, despegaron con fu erza,
acelerando intensamente sus ritmos de crec imiento respecto a los r egistrados en 2014,
hastael 2,6% vy 5,2 % respecti vamente. Destacan e specialmente | a inversiéon no
residencial y el consumo de los hogares

Consumo privado e inversion productiva, claves de la reactivacion en 2015.

El consumo se v io imp ulsado fundamentalmente por el real izado por los h ogares, que
crecio en el conjunto del afio un 3,4% (llegando a alcanzar un ritmo de avance del 3,9%
en el cuarto trim estre), impulsado por factores como la mejora del empleo, el aumento
de la ren ta dispon ible, los bajos t ipos de in terés, la pol itica econ 6mica regional y la
moderacion en el crec imiento de los precios e incluso la reduccion de alguno de ellos,
especialmente los del petréleo. No participd de esta expansién el consumo de las AA. PP.
que, si bien abandonoé los registros negativos, mantuvo un crecimiento muy moderado,
del 0,4% en el conjunto de 2015.

Por su par te, la inversion se mostrdé pu  jante en 2015, estimulad a también por las
favorables condiciones de fina nciacion, entre otros factores. En el conjunto del ejercicio
anoto un a vance del 5,2%, 3,6 puntos sup erior al de 2014. La inversion productiva
despuntd con un ritmo de crecimiento del 5,6%, el mas elevado desde 2011 (actual serie
histérica homogénea) mi entras que | a inversion en vi viendas repunto al fin, superando
las caidas de afios anteriores.

CONSUMO E INVERSION
PRODUCTO INTERIOR BRUTO Comunidad de Madrid

(Tasas de variacion en términos reales)
40 6.0 5,6
52
30 50

2,0

' 34 '

1,0

. 29 29
30 56 ;22

0,0

|
2,0
1,0
2,0 ' 04
Consumo Total ~ Consumo Consumo FBC Total Inversién en Resto de
hogares AAPP e viviendas inversion

40 ISFLSH
2012 2013 2014 2015 2016

30 00

Fuente: [IECM e INE " : :
= N uC. de Madrid = Espafia Fuente: Contabilidad Regional Trimestral
Dato Espaifia 2016, estimacién avance del INE P de la Comunidad de Madrid, IECM ®2015 =2016

2 De aqui en adelante, toda referencia al PIB trimestral de la Comunidad de Madrid se refiere a la magnitud
corregida de variaciones estacionales y de calendario.
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Por su parte, la demanda externa mantuvo en 2015 su aportacién al crecimiento del PIB,
cifrandose en 0,8 p untos, sélo una décima p or debajo d e su contri bucion en 2 014. Sin
embargo, a lo largo de | afio se fue observ ando una sua ve mejora, pasando de aportar
cinco décimas en el primer trimestre a 1,1 puntos en el cuarto.

Los servicios protagonizaron la mejora econdmica en 2015.

Desde el punto de vista de la oferta, resultd clave el vigoroso avance del sector servicios,
con crecimientos superiores al 3 % en cada uno de los trimestre s, que se aceleraron
hasta el 4,1% en el cuarto, con un avance del 3,6% en el computo global del afio.

Los Servicios de distribucion y hosteleria junto con los Servicios a empresas y financieros
aceleraron notablemente su ritmo de avance en 2015, hasta el 3,9% vy 3,8%.

La fortaleza de los servicios se vio acom pafiada ta mbién por el despeg ue de la
construccidén, con un crecimiento del 4,1% en 2015, a si como por la recuperacion del
sector industrial, con cierto retraso respecto al resto d e actividades, pero que se fue
afianzando segun avanzaba el afio (en conjunto, el crecimiento resulté del 1,3%).

La economia madrilefia continué avanzando en 2016 con un crecimiento
sostenido y elevado.

El contexto en el que se ha desarrollado 2016 no resulté facil: en clave nacional se perfild
especialmente delicado, por la dilacién en la formacidon de Gobierno hasta diciembre y la
consecuente ausencia de nuevas directrices de politica econdmica capaces de enfrentar
los ret os q ue se f ueron presen tando a lo largo de | a fio; del en torno in ternacional,
surgieron mu ltiples f uentes de incertidumbre, como el brexit, la prolongacion de
conflictos bélicos en oriente medio, la crisis de los refugiados, los atentados terroristas o,
mas recientemente, la eleccion del nuevo presidente de los EE. UU., entre otros.

A pesardet odo ello, laecon omia madr ilefha ha m antenido u n el evado ri tmo de
crecimiento. Con datos del cuarto tri mestre, el PIB de la Comunidad de Madrid habria
crecido un 3,4% interanual en promedio en 2016, 3,2 % en Espa fia, con lo que sigue
marcando un dinamismo diferencial respecto al conjunto nacional y europeo.

PRODUCTO INTERIOR BRUTO PRODUCTO INTERIOR BRUTO
Datos ajustados de estacionalidad y efecto calendario Datos ajustados de estacionalidad y efecto calendario
Tasas de variacion intertrimestral Tasas de variacion interanual

15 5,0

-3,6

15 -4,0
vV 2011 IV 2012 IV 2013 IV 2014 IV 2015 IV 2016 IV 2011 IV 2012 IV 2013 IV 2014 IV 2015 IV 2016

Fuente: IECM e INE e==C. de Madrid Fuente: IECM e INE e C. de Madrid
En numero aparecen los crecimientos del cuarto trimestre de cada afio —— Espafia En nimero aparecen los crecimientos del cuarto trimestre de cada afio ——Espafia
*Espafia, IV TR 2016: estimacion avance * Espafia, IV TR 2016: estimacion avance
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El PIB de nuestra regién ha mantenido un crecimiento sostenido y elevado en 2016.
Comenzé el afio creci endo un 3,6% interanual en el primer trimestre (dos décimas por
debajo del maximo alcanzado en el cuarto trimestre de 2015) y continué experimentando
una a tenuacion del rit mo de ava nce, hasta el 3,1% en el cuarto trimestre de 2016,
atendiendo al avance de result ados; esta trayectoria es sim ilar a la dibujada por el PIB
nacional, que también se desace lera ligeramente a lo largo de 201 6, desde el 3,6% del
cuarto trimestre de 2015 hasta el 3,0% en el cuarto de 2016 (dato avance).

La demanda regional continué manteniendo su buen tono en 2016.

La demanda regional se incrementé en el entorno del 3,0%, ritmo muy dindmico
ligeramente mas moderado que en el cuarto trimestre de 2015. A la vez, la aportacion de
la demanda externa se mantuvo estable en un punto porcentual en el primer semestre,
muy cercana a la del Ultimo trimes tre de afo anterior (1,1 p.p.), aunque perdi6 algo de
fuerza en el segundo semestre de 2016.

En relacion a los componentes de la demanda regional, el consumo privado
mantuvo un crecimiento sélido y la inversidn continuo creciendo a buen ritmo.

El gasto en con sumo final suavizd su ritmo de crecim iento del 3, 0% al 2, 8% interanual
en el primer trimestre de 2016, aunque en los siguientes trimestres volvié a ganar algo
de traccién (2,9% en el cuarto trimestre) siendo el crecimiento en le conjunto del afio del
2,9% tres décimas mas que en 2015. Su fort  aleza siguid sustenta ndose en el fuerte
empuje del consumo de los hogares que cr ecen el conjunto del afio un 3 ,6%, dos
décimas mas que en el conjunto de 2015. El consumo de las AA. PP. continud creciendo a
ritmos mod erados (entre el 0,6% vy el 1,0% interanual), algo may ores en los meses
transcurridos de 2016 que en la segunda mita d del afio anterior. El conjunto de 2016 el
crecimiento del consumo de las AA.PP. fue del 0,8%, cuatro décimas mas que en 2015.

La incertidumbre de final de 2015 y principio de 2016 y los altos rit mos de los trimestres
anteriores puede haber causado que la formac ién bruta de capital, comenzara a trazar

una tendencia desacelerada en el tercer tr imestre de 2015 que se prolongd a 2016, con
una tasa interanual del 3,4% en el cuarto trimestre de 2016. La inversion no destinada a
viviendas reflejé un crecimiento del 3,3% inte ranual en el cuarto trimestre de 2016. Por

su part e, la in versién residen cial qu e av anzaba a men or rit mo e n los t res primeros
trimestres (entre el 2,5% vy el 2,7%) crece el 3,8% en el cuarto, para finalizar el afio con
un crecimiento del 2,9%.

APORTACION DE LA DEMANDA REGIONAL Y LA CRECIMIENTO SECTORIAL COMUNIDAD DE MADRID
DEMANDA EXTERNA AL CRECIMIENTO DEL PIB Datos ajustados de estacionalidad y efecto calendario
Datos ajustados de estacionalidad y efecto calendario Tasas de variacion interanual

3,0 45

2,0 4,0

35

3,0
2,7

-2,0

-3,0
-4,0
IV 2011 IV 2012 IV 2013 IV 2014 IV 2015 IV 2016

Industria Construccion Servicios

Fuente: CRTR (Base 2010), IECM e===Demanda interna —— Demanda externa Fuente: CRTR (Base 2010). IECM 12016 112016 1112016 m=IV 2016

Todos los sectores de la economia mantienen su crecimiento en 2016
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Desde la 6 ptica de la of erta, los serv icios c ontinuaron protagonizando el crec imiento
regional, manteniendo avances interanuales muy dinamicos que, no obstante, pierden
algo de intensidad (3,2% en el cuarto trimestre) para finalizar el afio con un crecimiento
del 3,6%, idéntico guarismo que en 2015

Los servicios a empresas y financieros cons olidaron su posicion destacada en el
crecimiento sectorial (4,0% en el con junto del afio), superando en dos décimas la cifra
alcanzada en 2015. Los servicios d e distribucion y hosteleria han crecido entre un 4,3 %
y un 3,3%, alcanzando el 3,8% en el conjunto del afio. El resto de servicios avanzaron a
un ritmo mas moderado, que se situd en el 2,5% en el cdmputo global de 2016.

La industria siguié dibujand o una trayectoria progr esivamente al alza en todos los
trimestres de 2016, consolidando paulatinam ente su r ecuperacion. Con el avance del
cuarto trimestre, 2,7%, encadena ocho trimestres de crecimiento interanual.

La construccién, tras el fuerte repunte que experi menté en 2015 , suavizé d e forma
considerable su ritmo de crec imiento en el primer semestre de 2016. No obsta nte, gird

en el tercer trimestre, acelerdandose hasta el 3,0% en el cuarto.

CONTABILIDAD TRIMESTRAL DE LA COMUNIDAD DE MADRID. BASE 2010

Variaciones de volumen, datos corregidos de estacionalidad y calendario

2015 2016 2015 2016
1T 1T T VT 1T nT niT VT

Agricultura - - 0,1 -0,5 -1,0 -1,3 0,2 0,1 1,2 -0,2
Industria 0,2 1,0 0,2 0,6 0,3 13 0,3 0,8
Construccion 2,2 1,2 0,4 0,0 0,4 0,9 11 0,5
Servicios 0,9 1,0 0,8 13 0,8 0,8 0,7 0,9
VAB 0,9 1,0 0,7 11 0,7 0,8 0,7 0,8
PIB 0,9 1,0 0,8 11 0,7 0,8 0,7 0,8
Gasto en consumo final 0,9 0,7 04 0,9 0,8 0,7 0,7 0,7
- de los hogares 1,2 0,9 0,6 1,2 0,9 0,8 0,9 0,9
- de las AAPP e ISFLSH 0,2 0,1 -0,1 0,0 0,5 0,3 0,1 0,2
Formacién Bruta de Capital 0,9 1,6 1,6 0,4 0,8 0,9 0,8 0,8
- Inversién en vivienda 1,2 0,9 1,1 -0,3 0,9 0,9 1,1 0,9
- Resto de inversion 0,9 18 17 0,5 0,8 0,9 0,8 0,8
Demandaregional 0,9 0,8 0,7 0,8 0,8 0,7 0,7 0,7
Demanda externa® 0,2 0,3 0,2 0,4 0,1 0,2 0,1 0,2
PIB 0,9 1,0 0,8 11 0,7 0,8 0,7 0,8
PIB ESPANA 1,0 0,8 0,9 0,8 0,8 0,8 0,7 0,7
Tasas de variaciéon interanual

Agricultura -1,3 -0,9 -0,6 -0,6 -1,2 -2,8 -2,7 -2,1 0,1 1,2
Industria 13 25 0,0 15 15 2,1 2,2 25 2,6 2,7
Construccion 4,1 2,3 3,5 4,4 4,7 3,8 2,1 1,7 2,4 3,0
Servicios 3,6 3,6 3.2 34 3,6 4,1 3,9 3,7 3,6 3,2
VAB 3 34 2,8 33 35 3.8 3,6 34 34 31
PIB 34 34 2,8 82 815 3.8 3,6 34 34 SHil
Gasto en consumo final 2,6 2,9 2,3 2,5 2,6 3,0 2,8 2,9 31 2,9
- de los hogares 3,4 3,6 2,9 3,2 3,5 3,9 3,6 3,6 3,8 3,5
- de las AAPP e ISFLSH 0,4 0,8 0,9 0,4 0,1 0,2 0,6 0,7 0,9 1,0
Formacién Bruta de Capital 52 3,6 4,9 57 55 4,6 4,5 3,7 2,9 3,4
- Inversién en vivienda 2,9 2,9 2,0 3.2 3,7 2,9 25 2,6 2,7 3,8
- Resto de inversion 5,6 3,7 54 6,1 59 4,9 4,8 39 3,0 33
Demandaregional 3,1 3,0 2,8 31 3,1 33 31 3,0 31 3,0
Demanda externa® 0,8 0,9 0,5 0,7 0,9 1,1 1,0 1,0 0,9 0,6
PIB 3,4 34 2,8 32 815 3,8 3,6 34 34 31
PIB ESPANA 1,4 3,2 2,7 3,1 34 3,6 34 34 32 3,0

(1) Contribucién al crecimiento del PIB

Fuente: Instituto de Estadistica de la Comunidad de M adrid. Espafia: INE (dato IV TR 2016 y conjunto de 2016: estimacién avance)
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2. PIB per capita
El PIB per capita madrilefio amplia su distancia respecto a la media nacional.

El PIB por habi tante d e nuestra r egion PIB PER CAPITA

~ . , (Miles d habitante)
en el afio 2015 se situé en 31.691 s € eiios porfibiane
euros, de acuerdo con los datos de la

Contabilidad Region al de E spafia. E ste ***
valor r esulta mu y su perior a la media 20w
espafiola (23.178 euros por habitante), 20000
una diferencia de mas de 8.500 euros. oo
Asimismo, M adrid se posi ciona a 10.000
distancia de la me  dia de la UE-28  sow
(28.929 euros en 20 15). Los ultimos .

datOS de PIB per Ca’plta p ara |aS 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
regiones  europeas publicados por Fonts Saborscién propia . parr ds datos =C. de Madrid = Espaiia  UE-28
Eurostat, referidos al afio 2014, sitdan a

la Comunidad de Madr id un 25 % por encima de la media comunita ria si se toman los
datos en paridad de poder de compra.

35.000

Madrid es la region espafnola con el mayor PIB por habitante.

El PIB por habitante de la Co munidad de Madrid es el mas elevado de todas las regiones
espafiolas, un 36,7% superior a la media nacional, seguida de Pais Vasco, un 32,8% por
encima del promedio. Otras regiones que se si tian por encima de la media nacional son
Navarra (25,4% por encima), Cataluiia (19, 1%), Aragén (10,0%) La Rioja (8,9%), y
Baleares (4,0%).

En el lado o puesto estan Andalucia, cuyo PIB per capita se fija en un 26,1 % por debajo
de la media nacional, y Extremadura, do nde es un  31,5% inferior. Asi, el PIB por
habitante en Madrid resulta el doble que el de Extremadura.

PIB PER CAPITA REGIONAL
Valores corrientes afio 2015

PIB Poblacion PIB pc
) ) Tasa de variaciéon TGS (7 Indice
Millones de euros | Miles de personas respecto a 2014 X o

(%) habitante Espafa=100
Andalucia 143.846 8.397 0,1 17.131 73,9
Aragon 33.689 1.322 -0,5 25.493 110,0
P. Asturias 21.279 1.044 -1,0 20.384 87,9
1. Baleares 27.229 1.129 0,8 24.109 104,0
Canarias 40.880 2.127 0,4 19.221 82,9
Cantabria 12.226 584 -0,4 20.949 90,4
Castilla y Ledn 53.563 2.464 -0,8 21.735 93,8
Castilla - La Mancha 36.958 2.054 -0,7 17.992 77,6
Catalufia 204.189 7.395 -0,1 27.613 119,1
C. Valenciana 101.369 4.931 -0,3 20.556 88,7
Extremadura 17.273 1.088 -0,6 15.882 68,5
Galicia 55.821 2.725 -0,5 20.483 88,4
Comunidad de Madrid 202.965 6.405 0,4 31.691 136,7
R. de Murcia 27.528 1.463 0,0 18.812 81,2
C. F. Navarra 18.485 636 0,0 29.060 125,4
Pais Vasco 66.553 2.162 -0,1 30.779 132,8
La Rioja 7.890 313 -0,4 25.231 108,9
Ceuta 1.592 85 -0,1 18.841 81,3
Melilla 1.444 85 0,6 17.065 73,6
Espafia 1.075.639 46.407 -0,1 23.178 100,0

Fuente: CRE, diciembre 2016. INE

-26 -



1V.3. Demanda y produccion

I1V.3.A. Demanda interna

La demanda interna sigue tirando de la economia regional con el consumo de
los hogares como su principal protagonista.

La demanda regi onal hai do ganandoi mpulso paulatinamente. Registr6  su primer
crecimiento interanual en el segundo trimestre del 2014 y alcanzé e n el conjunto del ano
un crecimiento del 0,9 %. En 2015, la demanda in terna se incrementé en un 3,1 % en la
Comunidad de Madri d. En 20 16 continta mo strando buen tono y alcanza el 3,0%: el
consumo de los hogares se ha evidenciado muy dindmico en este afio, apoyado en el

incremento de la ren ta disponible propiciad o por la mejora del m ercado de trabajo, la
menor presion impos itiva y un entorno prol ongado de tipos de interés i nusualmente
reducidos. Como consecuencia, las matriculaciones continlian en niveles elevados pese a
la finalizacidn del P IVE el 31 de ju lio que si bien ha hecho mel la en | a demanda de

particulares, no ha repercuti do en el dinamismo del canal profesiona |. Los créditos al

consumo y los préstamos personales suben, segun los datos del Ban co de Espafia, y el

cese de la in certidumbre polit ica mejora la con fianza en la economia e im  pulsa el
consumo.

La matriculacién de turismos cierra 2016 con crecimientos de dos digitos.

La contribucidn de las ay udas publicas de los planes PIVE, entre otro s factores, propici
gue la matriculacién de turi smos durante 2015 alcanzase un incremento interanual del
19,9%, lo que supuso el segundo crecimiento anual mas elevado de la serie historica y el
segundo a fio consecuti vo concl uido en tasas interanuales positivas, tras tres anos de
continuas caidas.

En el afio 2 016 se han matriculad o en la Co munidad de Madrid, seg Un datos de la DGT,
349.850 turismos, el mayor num ero de matricul aciones en valores absolutos desde el
afo 2008 vy 36.201 unidades mas que en el afio anterior y continla m  ostrando
crecimientos de dos  digitos (11,5%). En el primer semestre del afio los mayores
incrementos se produjeron en los meses de abril (21,6%) y mayo (23,2 %) debi do,
quizas, al anticipo de compras antes de la f inalizacion del P IVE en julio. En el segu ndo
semestre, para el que se esperaba un me  nor dinamismo, las tasas interanuales mas
elevadas se han registrado en los meses de noviembre (20,4%) vy diciembre (23,2%),
sobre todo debido a la renovacion y amplia  cion de flotas del canal de empresas que
suelen hacer sus operaciones en los Ultimos meses del afio.

INDICADORES DE DEMANDA INTERNA 2016

Comunidad de Madrid Espafa
Matriculacién de turismos (ud.) dic-2016 349.850 11,5 1.230.072 12,8
Matriculacién de camiones (ud.) dic-2016 55.151 3,0 169.547 6,3
Consumo de gasolinas (miles T.M.) nov-2016 502 1,3 4.352 2,4
Consumo de gasoéleos (miles T.M.) nov-2016 2.373 1,4 27.706 2,5
Créditos al sector privado (miles de € const.) IIITR-2016 351.022 0,5 1.228.478 -4,1
Depésitos (miles de € const.) IIITR-2016 320.774 1,0 1.127.593 1,4

Fuente: DGT, CORES, BE.
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La matriculacién de vehiculos industriales en 2016 continda en tasas positivas,
si bien mas modestas que en afios anteriores.

Las ayudas publicas, c on los p lanes PIMA, el incremento de la actividad econémica, e |
incipiente repunte de los sectores de la cons truccién y el transporte y | a mejora en | as
condiciones de fi nanciacién, gener6 un i mportante aumento en la m atriculaciéon de este
tipo de vehiculos, del 35,3% en 2014 y el 25,4% en 2015.

En 2016, se han matriculado 55. 151 unidades, la cantidad mas elevada desde 2008 y
1.613 matriculaciones mas que en 2015, sin embargo si bien la tasa interanual sigue en
positivo (3,0%), es m ucho mas modesta que la de los dos afios anteriores, tanto por el
elevado nimero de m atriculaciones que se efec tuaron entonces, como por la naturaleza
de estos bienes, no reemplazables en el corto plazo.

Los créditos al sector privado y los depdsitos (deflactados) crecen en el tercer
trimestre de 2016.

Después d e siete anos de crisis econémica, los crédit os ( deflactados), tras v einte
trimestres consecutivos en tasas negativa s, (desde el cuarto trimestre de 2009),
dibujaron en 2014 su punto de inflexion. Esto pudo ser debido a que el gasto de los
hogares adoptd un ton o expansivo en el tramo final del afio y persisti 6 durante el afio
2015, que presento tasas de crédito pos itivas hasta llegar a | cuarto trimestre. El
dinamismo de 2015 se explicaria, fundamentalm ente, por la evolucion del empleo y la
confianza, asi como por la mejora de los condicionantes financieros.

En 2015, | os créditos al sector privado, atendiendo a la informacién public ada por el
Banco de Espanfa, crecieron en términos deflactados un 0,4% interanual, lo que supuso la
vuelta a tasas i nteranuales po sitivas tras cinco afios d e descensos. Por su p arte, los
depositos efectuados por el sector privado, tras las caidas experimentadas en el segundo
y cuarto trimestre, saldaron el a fio 2015 e n positivo (0,8%), crecimiento inferior al
observado en los dos afios anteriores.
i i CREDITOS Y DEPOSITOS AL SECTOR PRIVADO
MATRICULACION DE VEHICULOS (Tasas interanual s/ MM4 no centrada)
(Tasas interanual s/ MM12 no centrada)
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La U Itima in formacion dispon ible qu e of rece el Banc o de E spana sobre créditos,
desagregados por comunidade s auténomas, se ref iere al tercer trimestre de 2016y
muestra un incremento del volumen de cré dito al sector privado del 3,3%, que rompe
con tres tr imestres de redu cciones interanuales, haciendo posible que los créditos
crezcan un 0,5% en el acumulado del afio.

En lo referente a los depdsitos, crecen de fo rma acelerada en este tercer trimestre, un
4,0% interanual, incrementandose en el acumulado del afio a un ritmo del 1,0%.

Sin datos para 2016, la morosidad continué cayendo en 2015.

Durante el afio 2015, la deuda por abonar siguié disminuyendo, tanto el nimero como el
importe de los efectos impagados permanecieron en signos negativos, lo que se tradujo

en una caida de la morosidad y del porcentaje de impagos en los vencimientos, segun los
datos del INE. En 2015, la morosidad cedié aunqgue lo hizo de forma mas cont enida que
en los dos afios anteriores: el nimero de efectos descendié en un 17,2% vy el importe de
los mismos t ermind el afi o con una reduccién del 14, 3%, con solidando el perfil de
reducciones en tendencia de ambas variab les, para las que no se dispone d e nuevos
datos, al comunicar el INE el cese de su publicacion.

En el acumulado enero-noviembre de 2016 se incrementan el consumo de
gasolinas y de gasodleos.

La caida d e los precios de los ~ combustibles asi como la mejor ia de las econ omias
domésticas hicieron que en el conjunto de 2015 el consumo de gasolinas presentase el
primer incremento interanual desde el afio 2002 (0,9%) y el consumo de gasé leos, tras
siete aflos de continuos descens o0s, retorn ase también a tasas interanuales positivas
(1,3%).

En 2016, periodo enero-noviembre, el consumo de gasolinas aumenta un 1,3 %
interanual, la segu nda tasa interanual positiva consecutiva para este periodo y la mas
elevada de la ser ie desde 2003 y el de ga  soleos crece un 1,4 % respecto al mis mo
periodo de 2015.

La evolucié n de los datos en te ndencia mues tra signos de crecimiento estable en el
consumo de las gasolinas y de leve aceleracién en la demanda de gasdleos.

IMPORTE DE EFECTOS DE COMERCIO IMPAGADOS CONSUMO DE HIDROCARBUROS
(Tasas de variacion interanual s/MM12 no centraday (Tasas interanual s/ MM12 no centrada))
peso sobre el total de efectos de comercio)
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El gasto medio por hogar crece en 2015 tras tres afios de continuos descensos,
segun la Encuesta de Presupuestos Familiares.

La Encuesta de Presupuestos Familiares publicada en junio de 2016 por el INE, contiene

los resultados referidos al aflo 2015. La Com unidad de Madrid se posicioné en este afio,

como la segunda regién con mayor gasto medio por persona, 12 .678 euros, (128 euros
mas que en la encuesta anterior), ganando un puesto respecto a la encuesta d e 2014 y
superando en casi un 16% a la media nacional. Nuestra regién aporta en esta ocasion el
16% al total del gasto de consumo del conjunto nacional.

El gasto medio por hog ar en la Comunidad de Madrid alcanzé su maximo valor en 2008.
Después se fue reduciendo de fo rma paul atina hasta 2 014, a excepcién de un ligero
repunte en el afio 2011, para volver a crecer en 2015.

En 2015 los ingresos de los hogares fueron destinados al consumo de la siguiente forma:
la mayor partida se adjudicé a vivienda, agua, electricidad, gas y otros combustibles con
un 34,2% del presupuesto, en segundo lugar alimentos y bebidas no alcohdlicas, 12,6%
y en tercero el grupo de transporte, con un 12%.

Todas las variables relativas al gasto se incrementaron en ta sa interanual: el gasto total
crecio en 2 015 en nue stra region en un  1,4%; el gasto medio por hogar aumento6 un
0,2%, el gasto medio por persona se incrementd 1,0% vy el gasto medio por unidad de
consumo crecié un 0,6%.

Los hogares madrilefios aumentaron su gasto en 2015 en algo mas de 76 euros, frente a
la reduccion de 2014 que fue 1.094 euros.
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1V.3.B Demanda externa

Balanza comercial de la Comunidad de Madrid en 2015, tercera mejor cifra de la
serie de valores exportados.

En 2015, la balanza comercia |d e la Com unidad de Madrid reforzé sus ni veles d e
actividad, con un crecimiento para las ex portaciones del 0,2% y un significativo avance
de las imp ortaciones qu e se t radujo en un at asa in teranual del 13, 5%. E | déf icit
registrado en el periodo ascendid a 29.944 m illones de euros, un 29,4% superior al afio

anterior. La tasa de cobertura se situd en el 48,1%.

El peso de las exportaciones de la Comunidad de Madrid sobre el total nacional en el afio
2015 fue d el 11,1%, cuatro décimas inferior a la part icipacién del afio anterior. Las
compras realizadas por nuestra comunidad representaron el 21,0 % del total de las
importaciones espafiolas.

Por TARIC, los Productos farmacéuticos revalidaron su liderazgo como capitulo
mas exportado y mas importado en 2015.

En el afo 2015, por capitulos TARIC y en términos de contribuciéon al avance de las
exportaciones totales, los mas  destacados fueron: Productos farmacéuticos, cuyas
ventas concentran el 17,4% del total (15,9% en 2014); le siguen Vehiculos, automéviles
y tractores que suma mas de un punto a su peso de 2014 hasta situarse en el 12,2% en
2015 y con un volumen el 10 ,8% superior a | vendido en 20 14. En cuanto a la
composicion por T ARIC de las importaciones comerciales, el capitulo que mas
contribuyo a su fuerte incremento coincide con el que ocupd en 2015 el primer puesto en
el ranking de bienes mas demandados: Productos farmacéuticos del que compramos un
22,3% mas que en 2014, el 14,4% del total de las compras de ese afio.

Por areas geograficas. En 2015, Francia gana peso y ratificd su primer puesto
en el ranking de paises por volumen de exportacion.

Francia consolidd su primera posicion acaparando el 11,3 % del total exportado y con un
volumen de ventas un 4,6% superior al de 2014. Portugal mantuvo su segunda posicion,
Alemania avanzo6 una y se situo el tercer o con el 8,9% de | as ventas totales, tras u n
incremento del 11, 3%. Arabia Sau di anoto el crecim iento mas in tenso del rank ing: el
65,4% respecto a 2014 subiendo hasta la séptima posicion en 2015.

NPOHORMOUNIIRRARI covcocenonocLscomnoooe wons
. R COMERCIO EXTERIOR DE LA COMUNIDAD DE MADRID
nuestros principales

.y
proveedores permaneC|0 Exportaciones Importaciones Saldo ngz?tgfa
- H H 1 llones % var. Millones % var. Millones Yovar %
practicamente invariable M
2008 21.854 7,7 61.775 -0,9 -39.922 -5,1 35,4
A i 2009 18.997 -13,1 47.370 233" -28.373  -28,9 40,1
respecto al ano anterior. v
. . . 2010 21.332 12,3 51.413 8,57 -30.082 6,0 41,5
2011 26.722 25,3 53.390 3,87 -26.668  -11,3 50,1
A I r
. 2012 27.942 4,6 50.339 5,77 -22397  -16,0 55,5
EE.UU. e It alia oc upan los 2013 30.771 10,1 47.579 55" -16.808  -25,0 64,7
r
. 2014 27.731 -9,9 50.864 69" -23.132 37,6 54,5
primeros Iugares. 2015 27.776 0,2 57.720 13,57 -29.944 29,4 48,1
2008 (ene-oct) 18.225 7,7 52.116 1,4 -33.891 -1,7 35,0
2009 (ene-oct) 15.851 -13,0 38.977 252" 23.126  -31,8 40,7
Estos Clnco pal'ses son eI Orlgen 2010 (ene-oct) 17.644 11,3 42.383 8,7' -24.739 7,0 41,6
r
) ) 2011 (ene-oct) 21.735 23,2 43.890 367 -22.155  -10,4 49,5
del 50,9% de las importaciones 2012 (ene-oct) 22.848 51  42.439 3,37 -19.501  -11,6 53,8
. ! 2013 (ene-oct) 26.339 15,3 39.272 7,57 -12.933  -34,0 67,1
realizadas en 2015. 2014 (ene-oct) 23.119 -12,2 41.536 58" -18.417 42,4 55,7
2015 (ene-oct) 23.081 -0,2 47.475 14,37 -24.394 32,5 48,6
2016 (ene-oct) 22.910 -0,7 47.396 -0,2"7 -24.487 0,4 48,3

Fuente: AEAT

Cambio de ritmo de los
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intercambios comerciales a lo largo de 2016.

En 2016, el primer trimestre estuvo ma rcado por la atonia, con una a ctividad
exportadora que presentaba caidas del 4,3% in teranual, en el segundo trimestre de este
afo se suaviza el descenso de las export aciones gracias al cr ecimiento i nteranual
obtenido en mayo. En el tercer trimes tre de 2016 se corrige el descenso de las

exportaciones observado en los d os trimestres anteriores, avanzan un 2,3 % gracias a |
crecimiento in teranual obt enido en los mese s de agost o y septiembre. El Ultimo dato
publicado al cierr e de este informe, corresp ondiente al mes de octubre, co nfirma esta
tendencia alcista (3,3%). Como consecuencia de los avances de las exportaciones en los
tres ultimos meses, el volumen de ventas al exterior ralentiza el de scenso en lo que va
de afio (pasa de -3,4% en julio a -0,7% en octubre).

Por el contrario, las importaciones, que ha bian crecid o en los tr imestres a nteriores,
experimentan un no table descenso en el tercer trimestre, sufriendo pérdidas del -5,4%
interanual, que se deben a las f uertes caidas de julio y septiembre, la primera desde el
segundo trimestre de 2014. El dato de oc tubre observa una nueva reduccion de las
importaciones, mas moderada, hasta el -0,8 %, resultando su caida en 2016 d el 0,2%
interanual (periodo enero-octubre).

Esta evolucién de la balanza comercial provoca un leve aumento del déficit comercial que
se sitla en el acumulado enero-octubre de 2016 en 24.487 millones, un 0,4 % mas que
en el mismo periodo del afio anterior; y al mismo tiempo, un ligero descenso de la tasa
de cobertura que se sitla en el acumulado enero-octubre en el 48, 3%, frente al 48,6%
del mismo periodo de 2015.

Aumentan las ventas de la mayoria de los productos y bienes de consumo mas
vendidos.

En el acumulado enero-octubre de 2016, las ventas de mas de la mitad de los principales
productos (8 de los 15 con mayor peso) obse rvan un crecimiento de sus exportaciones.
Las contribuciones mas notables al increm ento de las ventas en el periodo pr ovinieron
de: Maquinas y aparatos mecanicos, Prendas de vestir no de punto y Aparatos y material
eléctrico. La reduccidn de ve ntas del capitulo mas ve ndido, Productos farmacéuticos, ha
lastrado el crecimiento de las exportaciones en el acumulado del afo.

Exportaciones de los 15 principales TARIC de la Comunidad de Madrid

Ranking Acumulado a 2015 ACUMULADO A OCT 2016
OCTUBRE 2016 Volum. RK TV %total Volum. RK TV %total
30 PRODUCTOS FARMA CEUTICOS 4.832,9 1 9,5 17,4 3.458,1 1 -14,5 15,1
87 VEHICULOS AUTOMOV ILES; TRACTOR 3.383,0 2 10,8 12,2 2.752,6 2 -0,4 12,0
84 MAQUINAS Y APARATOS MECANICOS 2.618,0 3 0,6 9,4 2.480,0 3 14,2 10,8
85 APARATOS Y MATERIAL ELECTRICOS 1.929,7 5 7,6 6,9 1.695,9 4 8,6 7,4
88 AERONAVES; VEHICULOS ESPACIALE 1.940,3 4 -12,9 7,0 1.620,7 5 -4,1 7,1
71 PIEDRA, METAL. PRECIO.; JOYER. 1.093,3 8 26,6 3,9 998,9 6 7,8 4,4
99 CONJUNT. DE OTROS PRODUCTOS 1.356,7 6 -49,4 4,9 947,0 7 -17,5 4,1
90 APARATOS OPTICOS, MEDIDA, MEDI 987,1 9 10,8 3,6 836,6 8 3,1 3,7
39 MAT. PLASTICAS; SUS MANUFACTU. 830,5 10 0,5 3,0 653,5 9 -5,8 2,9
27 COMBUSTIBLES, ACEITES MINERAL. 1.332,5 7 -17,0 4,8 624,2 10 -45,1 2,7
62 PRENDAS DE VESTIR, NO DE PUNTO 518,4 13 22,0 1,9 586,0 11 32,2 2,6
33 ACHEITES ESENCIALES; PERFUMER. 542,8 12 -0,7 2,0 510,0 12 13,8 2,2
73 MANUF. DE FUNDIC., HIER./ACERO 567,2 11 48,6 2,0 497,7 13 11,3 2,2
40 CAUCHO Y SUS MANUFACTURAS 473,3 14 -5,7 1,7 379,5 14 -5,1 1,7
61 PRENDAS DE VESTIR, DE PUNTO 439,1 15 34,2 1,6 371,2 15 2,4 1,6
TOTAL DELOS 15 TARIC 22.844,8 -1,3 82,2 18.412,1 -3,3 79,8
TOTALES 27.775,8 0,2 100,0 ZZ LR SO 100,0

(*) TARIC: Arancel Integrado de la Comunidad Europea; RK: Ranking; TVA: Tasa de variacién anual (%)
Fuente: AEAT

Descenso de las importaciones en el periodo enero-octubre de 2016.
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La reducciéon de las compras afecta en lo s 10 primeros meses de 2016, a dos capitulos
fundamentalmente. Combustibles, aceites minerales es el que mas influencia tiene en la

reduccién de las importaciones, seguido de Productos farmacéuticos, que aun asi s igue
siendo el segundo capitulo que mas compras acapara en el acumulado del afio.

Por areas geograficas. Francia mantiene su liderazgo como cliente aunque
pierde peso respecto a 2015; Reino Unido destaca por su contribucién positiva a
la tasa acumulada enero-octubre de 2016.

En los diez primeros meses de 2016, los pais es que mas contribuyen al retroceso de la s
exportaciones, del -0,7% interanual son: Arabia Saudi que cede tre s posiciones y con el
2,0% de las ventas se sitla en la posicion 10, tras una minoracion en el volumen de
ventas respecto al 2015 del 49%; y Avitualla miento a terceros, que, con el 2,5% de las

ventas totales (3,0% en 2015) es un 20,5% inferior al d el mismo p eriodo de 2 015. En
sentido positivo, Reino Unido desta ca por su c ontribucion al alza, con un incremento de
sus compras a la regién del 37,0% interanu al, recupera dos puestos respecto a 2015 y

alcanza la segunda posicion con el 10,8% de las ventas totales (8,0% en 2015). También
evolucionan muy favorablemente las ventas a Italia, que avanza hasta la quinta posicion,
con el 6, 8% de las exportaciones; y las v entas a China que se sitla en la novena
posicién, con un peso del 2,1%, después de escalar cuatro posiciones con un crecimiento
hasta octubre de 2016 del 29,9%.

Exportaciones de la Comunidad de Madrid. 10 principales clientes

Ranking Acumulado a 2015 ACUMULADO A OCT 2016
NOVIEMBRE 2016 Volum. RK TV %total Volum RK TV %total

001 Francia 3.150,2 1 4,6 11,3 2.558,4 1 -4,9 11,2

006 Reino Unido 22291 4 -113 8,0 24743 2 37,0 10,8

010 Portugal (d.01/01/86) 2.637,1 2 -0,3 9,5 2.226,0 3 34 O

004 Alemania 2.470,2 3 11,3 8,9 2.113,0 4 4,0 9.2

005 ltalia 1.568,3 6 6,7 5,6 1.551,7 5 221 6.8

400 Estados Unidos 1.747,9 5 2,8 6.3 1.497,5 6 3,0 6,5

003 Paises Bajos 881,6 8 19,0 32 7138 7 -1,0 31

952 Avituallamiento terceros 8389 9 -60,1 3,0 566,4 8 -20,5 25

720 China 456,7 13 30,1 16 479,0 9 29,9 21

632 Arabia Saudi 988,1 7 65,4 3,6 448,5 10 -49,0 2,0

TOTAL DE LOS 10 PAISES 16.968,0 -2,2 61,1 14.085,9 3,9 63,9

RK: Ranking; TVA: Tasa de variacion anual (%)

Fuente: AEAT

2015 ACUMULADO A OCT 2016
Volum. TV %total Volum. TV %total

EUROPA 16.864,6 4,5 60,7 14.642,6 5,4 63,9
Eurozona 11.739,1 6,3 42,3 9.955,2 2,7 43,5
Union Europea 3.500,0 55 54,9 13.528,8 8,0 59,1
Resto de Europa 1.625,4 -4,2 5,9 1.113,8 -18,3 4,9
AFRICA 1.429,0 -8,4 51 1.030,6 -12,0 4,5
AMERICA 4.089,4 7,3 14,7 3.265,6 -4,5 14,3
EEUU 1.747,9 2,8 6,3 1.497.5 3.0 6,5
Resto de América del Norte 280,0 -7,0 1,0 187,2 -24,2 0,8
América Latina 2.036,9 13,4 7.3 1.570,1 -7,4 6,9
Resto de América 24,5 104,0 0,1 10,8 -53,5 0,0
ASIA 3.657,3 12,6 13,2 2.828,4 -8,6 12,3
Japén 568,7 6,7 2,0 376,5 -21.3 1,6
China 456,7 30,1 1,6 479,0 29,9 2,1
Resto de Asia 2.631,9 11,4 9,5 1.972,9 =122 8,6
OCEANIA 390,8 42,2 1,4 213,2 -40,2 0,9
Australia 372,2 48,6 1,3 196,8 -42,2 0,9
Resto de Oceania 18,6 -23,3 0,1 16,4 5,0 0,1
No determinado* 390,8 -50,1 4,8 929,4 -19,0 4,1
TOTAL DEL MUNDO 27.775,8 0,2 22.909,8 -0,7

Fuente: AEAT
(*) Este grupo incluye: "952 Avituallamiento terceros"
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En el periodo de enero a octubre de 2016 la  Unién Europea incrementa ligeramente su
peso sobre el tota | de las export aciones concentrando el 59,1% (54,9% en 2015) del
total de las mismas. De hecho Europa es el Unico continente que gana peso respecto a
2015, si bien el peso de las exportaciones al Resto de Europa se redujo un punto
porcentual respecto de 2015. El r esto dism inuye su participacién en mayor o menor
medida. América (el segundo area con mas peso) es el destino del 14,3% de las ventas
totales. Asia recibe el 12,3% de nuestro producto, 0,9 puntos menos que en 2015; Africa
participa con 4, 5%, seis décima s menos que el afio anteriory Oceania el 0,9% cinco
décimas menos que en 2015.

En los diez primeros meses de 2016, Alemania continda siendo nuestro principal
proveedor, China pierde potencia.

En la reduccion, aunque muy moderada, de las importaciones realizad as por la
Comunidad de Madrid en los diez primeros meses de 2016, destacan, por su contribucion
a la baja Portugal, Irlanda y China. Portugal, que aun asi mantiene su novena posicion en
el ranking de los 10 principales proveedores, Irlanda que desaparece del ranking y China
que es relegado a la tercera pos icion por Francia y que participa con el 10, 8% del t otal
comprado en los diez primeros meses d e 2016. S in embargo, la caida de las
importaciones es f renada por la e volucién de las compras a nuestr os dos principales
proveedores: Alemania con el 14,3% del total de las compras, siete décimas mas que en
2015; y Francia con el 11,1%, que recupera una posicion respecto a 2015. Tam bién es
significativo Turquia como segu ndo pais en términos de contribucion al alza, aunque no
consiga colocarse entre los diez principales proveedores de la Comunidad de Madrid.

En el acum ulado hasta octubre de 2016, la Unién Europea es el or igen del 67,1% de
nuestras importaciones, le sigue Asia con un 19,2%, siendo la ma yoria procedentes de
China. De América r ecibimos el 10,2% de nuestras importaciones, siendo EEUU el de
mas peso. Africa y Oceania aumentan ligeramente su participacion.

Importaciones de la Comunidad de Madrid. 10 principales proveedores

Ranking Acumulado a 2015 ACUMULADO A OCT 2016
OCTUBRE 2016 Volum. RK TV %total Volum. RK TV %total
004 Alemania 7.821,7 1 83 136 6.784,6 1 58 143
001 Francia 6.189,5 3 14,6 10,7 5.256,0 2 45 11,1
720 China 6.540,4 2 13,5 113 5.114,7 3 -4,2 10,8
400 Estados Unidos 4.745,4 4 29,2 8,2 3.927,9 4 -2,1 8,3
005 ltalia 4.054,0 5 24,0 7,0 3.345.3 5 16 7.1
003 Paises Bajos 3.7338 6 17,6 6,5 3.014,0 6 -15 6,4
006 Reino Unido 3.364,6 7 15,3 58 2.553,2 7 3,7 54
017 Bélgica (d.01/01/99) 2.046,9 8 27,1 35 1.703,0 8 0,2 3,6
010 Portugal (d.01/01/86) 1.871,6 9 N 32 1.316,4 9 -17,6 2,8
060 Polonia 943,3 14 19,1 16 926,7 10 20,6 2,0
TOTAL DE LOS 10 PAISES 41.311,3 16,3 71,6 33.941,8 0.2 71,6

RK: Ranking; TVA: Tasa de variacion anual (%)
Fuente: AEAT

EVOLUCION DE LOS 5 PAISES A LOS QUE MAS COMPRAMOS

EVOLUCION DE LOS 5 PAISES A LOS QUE MAS EXPORTAMOS <
(acumulados del afio)

(acumulados del afio)

14.000
12.000
10.000
8.000
6.000

4.000
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006 Reino Unido

001 Francia

Fuente: AEAT
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I1V.3.C. Inversidn directa exterior

La inversion exterior que ha recibido la Comunidad de Madrid en los nueve
primeros meses de 2016 es un 25,5% superior al promedio histérico en ese
mismo periodo.

Segun los datos de la Subdireccion General de Inversiones Exteriores del M inisterio de
Economia y C ompetitividad, la in versidn ex tranjera bruta en la C omunidad de M adrid
(excluyendo la inversidon en Entidades de Tenencia de Valores Extranjeros - ETVE -, cuyo
principal objeto es la tenencia de participaciones de sociedades extranjeras), ascendio ,
en los nueve primeros afios de 2016, a 6.560 millones de euros.

En el conjunto de Esp afia, el volumen de i nversidn recibida desde el exter ior en este
mismo periodo se cifré en 11.199 millones de euros.

La Comunidad de Madrid es, histéricamente, lider regional en captacion de
inversion exterior; en los nueve primeros meses de 2016 concentra el 58,6%b
del total nacional.

De esta manera, la Comunidad de Madrid vuel ve a liderar con autoridad la c lasificacion
regional, ya que la inversion extranjera que recala en nuestra region en los tres primeros
trimestres de 2016 representa el 58,6% del total nacional, casi cuatro veces mas que

Catalufia, que ocupa | a segunda p osicién, con un 15,5 % del total. La hegemonia de | a
Comunidad de Madrid en cuanto a la atraccién de inversiones extranjeras es historica: en
2015 el peso relativo de la Comunidad de Ma drid en el conjunto de Espafia fue el 44%,
en 2014 y 2013 superd el 50%, en los afios 2012 y 2011 estuvo por encima del 60%, en
los U Itimos diez afi os alcan z6 el 61% , y como prome dio desde el inicio de la act ual
estadistica en 1993, la Comunidad de Madrid ha captado el 57% de toda la inversion

directa extranjera que ha llegado a Espafa.

INVERSION EXTERIOR BRUTA RECIBIDA

ACUMULADO I-111 TRIMESTRE DE 2016

CC.AA. Millones de € Peso (%)
C. DE MADRID 6.559,7 58,6
C.DE ESPARNA PESO SOBRE NAVARRA 827,6 7,4
MADRID ESPARNA ISLAS BALEARES 505,4 4,5
Millones € Millones € % RN SO S
2010 4.446.,6 12.417.3 358 P.DE ASTURIAS 290,2 2,6
2011 17.444,8 28.689,6 60,8 ANDALUCIA 2418 2.2
' ’ ’ SIN ASIGNAR 225,6 2,0
2012 9.354,7 14.681,7 63,7 C.VALENCIANA 115,2 1,0
2013 9.058,9 17.373,5 52,1 GALICIA 114,4 1,0
2014 10.722,0 20.106,6 53,3 EXTREMADURA 61,9 0,6
2015 10.453,5 23.823,8 43,9 R.DE MURCIA 45,9 0,4
1-111 tr 2016 6.559,7 11.199,0 58,6 ARAGON 26,0 0,2
Fuente: Ministerio de Economia, Industriay Competitividad | CANTABRIA 20,3 0,2
C.LA MANCHA 18,9 0,2
C.LEON 16,7 0,1
ISLAS CANARIAS 15,3 0,1
LA RIOJA 7,6 0,1
CEUTA Y MELILLA 0,6 0,0

Fuente: Ministerio de Economia, Industria y
Competitividad
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En el tercer trimestre de 2016, ultimo dato publicado al ci  erre d e este informe, se
observa que entre cinco paises se reparten mas del 80 % de la procedencia de esta
inversion: considerando e | pa is de or igen ul timo (entendido como aquél de donde
realmente procede la in version, ex cluyendo los paise s de merot ransito f iscal), los
mayores inversores en la Comunidad de Madrid han sido EE.UU., de donde vino el 23,6%
del t otal, P aises Bajo s ( 21,5%), L uxemburgo (16,6 %), Francia (11,0%) y Urugua vy
(10%).

En cuanto a los sect ores de la economia madrilefia que han recibido la inversion este
Gltimo trimestre, el 22,6% se dirigié a metalurgia, un 19,1% a actividades inmobiliarias,
un 15,3% a actividades au xiliares a los serv icios financieros, un 9,1% a agricu ltura y
ganaderia y otro 9,1% a construccion de edificios.

La inversion de la Comunidad de Madrid en el exterior en los tres primeros
trimestres de 2016 roza los 12.000 millones de euros...

Por otra parte, la in version bruta (excluyendo la inversién en Entidades de T enencia de
Valores Extranjeros - ETVE -, cuyo principal objeto es | a tenencia de participaciones de
sociedades extranjeras), que la Comunidad de Madrid ha efectuado en el extranjero
durante los nueve primeros mes es de 201 6 se cifra en 11.795 millones de euros,
cantidad inferior a la registrada en lo s mismos meses de 2015 (-31,9%), aunque
superior al promedio histérico de ese periodo (un 8,6% mas).

...y representa el 71,9% del total nacional, 5,4 veces mas que Catalufia,
segunda en importancia.

La Comunidad de Madrid mantiene de esta forma su habitual liderazgo en el marco de las
comunidades auténom as, ya g ue multiplica por mas de cinco la participacion de la
segunda regi 6n en el ranking, Catalufia, qu e representa el 13,3% de E spafia en ese
mismo periodo, con una inversion en el extranjero de 2.177 millones de euros.

INVERSION EXTERIOR BRUTA EMITIDA

ACUMULADO I-111 TRIMESTRE DE 2016

CC.AA. Millones de € Peso (%)
; C.DE MADRID 11.795,1 71,9
C.DE ESPARA PESO SOBRE GALICIA 928,7 5,7
MADRID ESPANA P.DE ASTURIAS 801,8 4,9
Millones € Millones € % PAIS VASCO 222,0 1,4
2010 21.078,5 30.975,7 68,0 ISLAS BALEARES 128,3 0,8
2011 14.820,3 30.889,5 48,0 ISLAS CANARIAS 91,9 0,6
2012 10.268,0 16.579,4 61,9 ANDALUCIA 82,3 0,5
2013| 17.073,8 24.216,1 70,5 CANTABRIA 48,1 0,3
2014| 16.033,8 30.405,8 52,7 C.LEON 45,2 0,3
2015| 21.8533 30.360,1 72,0 ARAGON 41,2 0,3
-l tr 2016 | 117951 16.402,9 719 C.VALENCIANA 24,1 0,1
Fuente: Ministerio de Economia, Industria y Competitividad NAVARRA 11,5 0,1
EXTREMADURA 4,2 0,0
R.DE MURCIA 0,5 0,0
C.LA MANCHA 0,5 0,0
LA RIOJA 0,0 0,0
SIN ASIGNAR 0,0 0,0
CEUTA Y MELILLA 0,0 0,0

Fuente: Ministerio de Economia, Industria y
Competitividad
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1V.3.D. Actividad productiva
1. Industria

La produccién industrial se sumo con claridad a la recuperacion en el afio 2015,
acelerandose ligeramente a lo largo de 2016.

El avance para e | afio 2015 de la Contabilidad Regional de Espafia (CRE) del I nstituto
Nacional de Estadistica (INE), sefiala que la industria de la Comunidad de Madrid inici6é en
2015 una nueva fase expansiva, tras tres afios de contraccion.

Cabe sefialar la importancia que la industria tiene para la economia de la Comunidad de
Madrid, es el segundo sector mas importante tras los servicios y su aportacion al VAB
industrial nacional es sélo superada por Catalufia.

Las estimaciones del Instituto de Estadistica de la Comunida d de Madrid (IECM) dibujan
un perfil similar: en 2015 el VAB  industrial crece un 1 ,3% interanual, 2,6 p untos por
encima del afio anterior, -1,3 %. Este avance de la actividad industrial puso fin a tres
afos de reducciones de su VAB.

Los datos trimestrales del IECM arrojan luz so bre la evolucion ligeramente acelerada del
sector en 2016. El VAB industrial madrilefio ajustado de efectos estacionales y calendario
crecio en el primer trimestre del afio un 2, 2% interanual, en el segu ndo un 2,5%, un
2,6% en el terceroy un 2,7% e n el cuarto , tasa que supone ya ocho trimestres en
positivo y resulta la mas elevada de los uUltimos cinco anos.

Las tasas d e variacion intertrimest rales del sector en el segundo tri mestre de 2016 han
sido particu larmente favorables, un 1,3% g ue representa el crecim iento mas elevado
desde el primer trimestre de 2011. En el terc ero de 2016, al igual que en el primero, el
avance del VAB ha sido del 0,3%, creciendo un 0,8% en el cuarto. La industria consolida
asi su recuperacion sumandose a la del conjunto de la region.

Indices de volumen industria por trimestres. indice anual de volumen industria C. de Madrid

Ajustados de estacionalidad. Ajustados de estacionalidad.

103,5

106,00 105,00

103,17
100,0!
100,5

104,00
100,00

10 0,41

102,00 -

99,1

100,00 -

95,00

21
97,76

98,00 5

96
95,76

90,00

96,00
94,00 85,00
92,00
90,00 - T T | 80,00

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

B | Trimestre m |l Trimestre = Ill Trimestre = IV Trimestre

Fuente: Instituto de Estadistica de la Comunidad de Madrid.
Fuente: Instituto de Estadistica de la Comunidad de Madrid.

El IPI, que retornd a la senda de crecimiento en 2015, se acelera en 2016.

-37 -



En el afio 2015 en su co njunto, la produccidon industrial crecié en la Com unidad de
Madrid, por primera vez desde 2007, un 3 ,0% segun la ser ie corregida de efectos
estacionales y calendar io (CVEC e n lo sucesi vo), el 3,2% en la serie or iginal. En el
conjunto de Espafia el crecimiento de la produccion industrial resulté muy similar.

El indice de Produccién Indu strial de la Comunidad de Ma drid, que comenzd el afio 2016
concatenando elevados incrementos, ha observad o cierta moderacion de sus
crecimientos en términos ciclo-tendencia en los ultimos mese s. No obstante, con el dato
de noviembre, el IPI en la C omunidad de Madrid retoma su  dinamismo: con datos
ajustados de est acionalidad y cale ndario, avanza un 6, 6% interanual en Madrid y un
3,2% en el conjunto  nacional, tal y como venia haciendo desde el inicio de 2016
dinamismo que se habia visto interrumpido en septiembre y octubre.

La moderacion del crecim iento del IP I en los Ultimos meses no  debe sin embargo
ensombrecer la favorable valorac i6n de este indicador en 2016, g ue ha sido capaz de
crecer en torno al 4% en el conjunto del afio (con datos hasta noviembre).

El protagonismo que habian adquirido los b ienes energéticos en la evolucién reciente del
indice deja de ser absoluto, gracias al impo rtante repunte observado por los bienes de
consumo, impulsados por el crecimiento de los no duraderos. En la primera mitad del afio
fueron los bienes de e quipo los de mejor comportamiento. Es resefiable que todos los
grandes grupos de bienes presentan increm entos de su produccion en 2016, con datos
corregidos de variaciones estacionales y de calendario, aunque con notables diferencias
de ritmo.

El avance interanual acumulado en lo que va de afio continla siendo superior en Madrid
(3,8%) que en el conjunto de E spafia (1,9 %), manteniéndose nuestra region entre las
cuatro con mayor crecimiento acumulado (datos originales).

En 2016 se observan incrementos interanuales del IPI (CVEC) en ocho de los
once meses transcurridos, resultando la variacion interanual del acumulado del
afno del 4,0%0, 1,2 puntos superior a la del mismo periodo acumulado de 2015.

En el acumulado de los once primeros me ses de 2016 el IPI acentla el cambio de
tendencia que se inicié en 2015, tras suavizar su ritmo de reduccién en 2014.

INDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL INDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL
COMUNIDAD DE MADRID
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En ocho de los once meses transcurridos de 2016 el indice general (CVEC) presenta tasas
de variacion interanua | positivas, salvo en los meses d e junio, se ptiembre y octubre,
avances to dos ellos de notable intensidad, entre los que destaca en particular e |
registrado en el mes de agosto 11,8%.

En el perio do acumulado enero-noviembre, la produccion crece en todos los tipos de
bienes con excepcion de los bienes de consum o duradero -3,1%, a pesar de lo cual, la
del conjunto de bienes de cons umo crece un 4,3%, con mayor intensidad que el indice
general. Resulta de n otable intensidad el incremento de la en ergia en idéntico periodo
acumulado, un 7,1%. Asimismo significativo es el avance en bienes de equipo, 3,1% y de
menor intensidad en bienes intermedios, 0,4%.

En Espafia la recuperacion de la actividad industrial se inicié en 2014 se afianz6
en 2015 y se reafirma en el acumulado de los once meses transcurridos de
2016.

En Espafia, la produccién indu strial crecié en 2015 ligeramente por encima de lo que lo
hizo en la Comunidad de M adrid mostrando el IP I una tasa interanual del 3,2% en la
serie CVEC, un 3,3% en la serie original.

Cabe sefialar que la recuperacion de la send a de crecimiento se produjo para Espafia un
afio antes que en nuestra regi 6n; en 2014 el IPI nacional ya observé un incremento del
1,2% en la serie CVEC, el primer crecimiento desde 2010.

En el periodo enero-noviembre de 2016, el indice general (CVEC) sefala para Espafia una
incremento del 2,0%, impulsado por el avance de la produccién de bienes de equipo, un
4,3%, y por el observ ado por b ienes de cons umo, 2,3%, e intermedios, 2,2%. Soélo se

reduce la produccion de energia, -1,0%.

Repunta el ICI a final de 2016, mientras la favorable evolucién de la entrada de
pedidos y la cifra de negocio de la industria del afio 2015 se frena en 2016.

El indice de Clima Industrial (ICI) ha venido corrigiendo sus saldos de forma p aulatina
pero constante, aln en valores negativos, a lo largo de los Ultimos afios. Asi ha pasado
de un valor medio de -15,1 en 2012 a un -9,3 en 2015 y cierra 2016 en -8,4.

INDICADOR DE CLIMA INDUSTRIAL ENTRADA DE PEDIDOS y CIFRA DE NEGOCIO
(Saldos ) Industria Comunidad de Madrid-Espafia.
(Tasa de variacion Interanual ss'MM12 no centrada)
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Asimismo en los Ultimos meses p resenta un impulso notable en la correccion de sus
saldos. Estos, aunque negativos, han conse guido, a partir de agosto, vencer el sopo rte
gue los ha bia mantenido en torn o a valore s de -10 durante dos afios y medio. El
indicador ha pasado de un saldo de -9,1 en ju lio a -4,8 de diciembre. Asi 201 6, ha sido
el aflo de mejor comportamiento desde el comi enzo de la crisis. Los bienes intermedios
y los de consumo propician la recuperacion de este indicador.

Muy positiva ev olucidn la qu e mostré el in dice de entra da de pedidos en la indus tria
madrilefia en 2015, co n un crecimiento in teranual del 19,0%, (-7,8% en 2014). Aunque
mas moderado, también resulté significativo el crec imiento de la cif ra de n egocio de | a
industria madrilefia en el conjunto del afio 2015, un 3,3 % interanual, que supera en 4,3
puntos porcentuales a la tasa interanual de 2014, -1,0%.

La entrada de pedidos en la industria se desacelera a lo largo de 2016, a punto de entrar
en zona negativa, presenta en el acum ulado enero-octubre de 2016 una variacién
positiva pero muy proxima al 0 ,0%. Peor comportamiento pre senta en el per iodo
acumulado enero-octubre de 2016 la cifra de negocios, se reduce un -1,0%.

Por su parte, el promedio anual d el grado de utilizacion de la capacidad productiva de la
industria madrilefia resulté en 2015 del 75,7%, nuevo maximo de la serie desde el afio
2008 y 2,6 puntos por centuales superior al promedio anual del afio precedente. Dicho
porcentaje, reafirma la recuperacion de la industria regional que sigue una nueva senda
de crecimiento suave pero sostenido desde 2013.

Esta tendencia prosigue en el primer trimestre de 2016 (Ultimo dato disponible) en el que
el grado de utilizaciéon de la capacidad productiva result 6 del 76,3%, superioren 1,1
puntos a la del mismo trimestre del afio precedente.

El mercado de trabajo en el sector, que presenté un magnifico resultado en
2015, muestra una evolucidon mas ambigua a lo largo de 2016.

En 2015, segun la EPA, el nUmero de ocupados del s ector en la regién se situd en
256.100 p ersonas, 13.900 efectivos mas que en el al afioa  nterior. La variaciéon
interanual resulta del 5,7%, el primer crecimiento tras tres afios de descensos.

Sin embargo, la evolucion de la ocupacid6 n en 2016 no ha resultado tan po  sitiva: el
numero de personas con empleo en el sector industrial se sitia en promedio en el afio en
233.850 efectivos, es decir 22.250 menos que en 2015, lo que representa una r educcion
del 8, 7% consecuencia de las caidas in  teranuales observ adas en lost res primeros
trimestres motivadas por el elevado nivel de ocupacion alcanzado por la industria el ano
anterior. Como nota po sitiva hay q ue destacar que el dato del cuarto tri mestre rompe
con las reducciones interanuales anteriores y la ocupacidn del sector no pierde efectivos.

Crece la afiliacidn en el sector y se reduce sustancialmente el paro registrado en
el conjunto de 2016.

Este comport amiento de la E PA con trasta asim ismo con la ev olucion recien te de la
afiliacion a la Segu ridad Social en la in dustria regi onal, qu e crecidé u n 1, 2% en el
acumulado de 2016; también dif iere con la re duccién observada del paro registrado, del
13,8% en el conjunto del aio.
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2. Construccion

La construccion, el sector mas castigado por la crisis, crecid significativamente
en 2015, se modera en la primera mitad de 2016 y recupera ritmo en el segundo
semestre del afio.

Segun los resu ltados de la C ontabilidad Regional de la C omunidad de M adrid (IECM), el
sector de la construcciéon muestra un crecimiento de su VAB durante el conjunto de 2015
del 4,1%, 4 puntos porcentua les superior al dela fio precedente. Asimismo, su
comportamiento resulto positivo en los cuatro trimestres del afio, aceler andose hasta el
tercero y ralentizandose en el cuarto.

El comportamiento favorable de la construccién regional se extien de, aunque de forma
desacelerada, a los dos primeros trimestres de 2016 que presentan un increm ento del
VAB del 2,1% vy del 1,7% interanual, recupe rando ritmo en el tercer trimestre 2,4% e
incrementandose éste hasta el 3,0% en e | cu arto. Es preciso sefi alar qu e la ser ie
acumula ya en el cuarto trimestre de 2016 once trimestres con tasas de variacion
interanual positivas.

En Espafa la recuperaciéon sigue un perfil temporal similar pero retardado.

De acuerdo con la Contabilidad Nacional Tr imestral de Espafia, publicada por el INE, tras
seis afnos de reducciones en la actividad de la construccién nacional, el crecimiento en el
conjunto del afio 2015 fue del 0,2%, mientr as el afio 2 014 cerrd con un descenso del
-1,2%. En los tres primeros trimestres de 2016 el sect or crece con tasas interanuales
superiores a las de 2015.

La recuperacion paulatina de la licitacion, truncada en 2015, se retoma a lo
largo de 2016 que observa intensos incrementos en el segundo semestre.

Tras los importantes a vances de la licitacion publica en el bienio 2013-2014, que vino a
romper la contencién del trienio 2010-2012, el afio 2015 presenta una clara reduccién de
los importes licitados, cifrada en el -25,7% interanual.

Indices de volumen construccion por trimestres. VAB Construccion, Comunidad de Madrid y Espafia.
Ajustados de estacionalidad. Tasas de variacién interanual real.
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Esta pérdida de ritmo de la licitacion se revierte a lo largo de 2016 con tasas interanuales
de variacion positivas en el acumulado enero-noviembre, del 77,3% en la licitacion total,
del 73,8% en edificacién y del 80,1% en obra civil.

El pulso de la licitacién se  reactiva sobre to do en el segundo semestre del afnoen | a
Comunidad de Madrid pasando de crecer un 22,4% interanual en el primer trimestre del
afo, un 38,7% en el segundo, para triplicarse en el terc er trimestre respecto al mismo
periodo d el afio anterior. Esta reactivacion de | a licitacion total tuvo en el segmento
residencial su principal expone nte en el prim er semestre; en la seg unda mitad del afio,
se observa una notable dinamizacién en el segmento residen cial, ex traordinariamente
elevada en la licitaciéon de obra civil.

En el conjunto de la economia espafiola la licitacion total se redujo en 2015 un 28,2%,
con mayor intensidad de lo que lo hizo en nuestra regidn. Por otra parte en el periodo
acumulado enero-noviembre de 2 016, la lic itacion total se ha reducido en Espafa un
3,3%, q ue contrasta con el fuerte avance observado en nuestra regién, ad emas, la
licitacion de obra civil se reduce en el conjunto nacional respecto al afio anterior.

Administracion local y autondmica artifices de la recuperacion.

En 2016 la administracion autondmica sigue como protagonista de la actividad licitadora,
con el 51,7% de los 1.309,5 millones de euros licitados hasta noviembre, lo que unido al
incremento de la licitacion | ocal, e levala part icipacidon c onjunta de ambas
administraciones hasta el 80,2%.

El nUmero de visados de vivienda presentd en 2015 niveles superiores a los del
afno anterior y aceleran su avance en 2016.

En 2015 los visados d e vivienda del Coleg io de Arquitectos Técnicos presenta ron un
crecimiento interanual del 38, 6%, claramente superior al del afio anterior (20,5%). Esta
favorable evolucidon se acelera en los diez primeros meses de 2016, periodo que ofrece

un incremento interanual del 51,6%, lo que supone una importante aceleracion respecto
al observado en el mismo periodo del afio precedente.

A lo largo del afio 2016 el crecimiento de los visados de vivienda muestra una intensidad
muy desta cable en el primer trimestre de | a fio con tasas superiores al 100%, pierde
ritmo en el segundo trimestre y recupera intensidad en el tercer trimestre del afio con un
incremento interanual del 30,7%.
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En Espafia, el numero de visados de vivienda crecié en 2015 un 30,2%, muy p or encima
del 0,1% d e 2014 y continla haciéndolo aungue a menor ritmo en los diez p rimeros
meses de 2016, con una tasa de variacion interanual del 22,1% respecto d e los diez
primeros meses de 2015.

Las licencias municipales se reactivan con fuerza en el primer semestre de
2016, retomando asi el perfil expansivo abandonado en 2015.

Las licencias municipales de obra se redujer on un 17,9 % en 2015, sin embargo, en la
primera mitad de 201 6 se recup eran con fu erza y arr ojan una tasa de creci miento
interanual del 117,0% alcanzando en los seis primeros meses del afio un numero similar
al total del afio anterior, 7.090 licencias.

En 2015 se aceleraron las certificaciones de fin de obra un 27,2%b interanual. En
enero-octubre de 2016 se modera hasta el 1,3%b6 interanual.

En 2015 se produce un significativo crecimiento interanual de las certificaciones de fin de
obra en la Comunidad de Madrid del 27,2% , que rompe con la senda de retrocesos
registrados desde 2007. Sin embargo en los diez primeros meses de 2016 su ritmo de
crecimiento se modera hasta el 1,3% interanual.

La actividad residencial, que comenzo6 a despertar de su letargo en 2014, crecio
con fuerza en 2015, dinamismo que mantiene en 2016.

Segun la Est adistica Registral Inmobiliaria elaborada por el Coleg io de Registradores de
la Propiedad de E spafia, la comprav enta total de v iviendas crecié un 15,4% interanual,
(-31,8% en nuevas y 45,0% en usadas) en nuestra region en 2015.

En el conjunto de los tres primer os trimestres de 2016 continta el buen comportamiento
de la serie, creciendo las compraventas en la Comunidad de Madrid un 13,2% interanual,
y haciéndolo ademas de un modo mas equili brado ya q ue ambos s egmentos, vivienda
nueva y usada, muestran tasas interanuale s posi tivas: 10,4% | a vi vienda nueva, y
14,0% la vivienda usada.

El mercado hipotecario se reactivo en 2015, suaviza su dinamismo en 2016.

En un escenario de positiva evolucidon de la economia re gional y nacional, nuestra region
se situd en 2015 como la segunda con mayo r numero de hipotecas constituid as sobre
vivienda, cuyo avance fue del 22,4%, si endo del 25, 1% el incremento interanual del
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respectivamente, cons olidandose asi en ambo s territorios la recu peracion d el sector
iniciada en 2014.

A pesar del comportamiento relativamente volatil de las tasas de variacién interanual de
los ultimos meses, el mercad o hipotecario de vi vienda presenta en Madrid un buen
comportamiento en el conjunto del afio 2016: el niUmero de hipotecas constituidas sobre
viviendas en la Comunidad de Madrid, 39.512, supera en un 5,2% las formalizadas entre
enero y octubre de 2015.

Ademas, el volumen total de capital prestado, que asciende a 6.021,1 millones de euros
(un 23, 4% del t otal nacional), se in crementa en este periodo un 7,8% interanual. El
capital medio por h ipoteca en los diez primeros meses d e 2016, 152.387 €, es el mas
elevado del entorno nacional.

La Comunidad de Madrid se posiciona asi co mo la segunda region con mayor ni mero de
hipotecas constituidas sobre vivienda en el acumulado enero-octubre de 2016, la primera
tanto en c apital hi potecario total prestado para vivien da como en el importe medio
hipotecado sobre vivienda, un 39,2% superior a la hip oteca media sobre v ivienda del
conjunto del sector hipotecario espafiol.

Estos crecimientos con ser significativos no  deben ocu Itar un hec ho esenci al para el
analisis de n uestro mercado h ipotecario, la notable reduccién de su dimension tras | a
crisis econémica.

Tras un 2015 especialmente positivo, los resultados del mercado laboral en
2016 ofrecen distinta vision segun la fuente.

El mercado de trabajo en el sector pres entd un magn ifico re sultado en 20 15, con
aumentos significativos de la ocupacion EPA, menos intensos en la afiliacién y descensos
importantes del paro EPA y el paro registrado.

Sin embarg o, la evolucion en 2016 no ha re sultado tan favorable. Segun la EPA el
numero de personas con empleo en el secto r de la con struccidon madrileno se sitda en
promedio del afio en 137.550 efectivos, es decir 15.750 menos que el afio anterior, lo
que representa una reduccion del 10,3%. También en este sector se observa un punto de
giro de la serie de ocupacion en el cuar to trimestre de 2016, Unico en 2016 en el que
presenta un incremento interanual, del 5,6%, que permite amortiguar la reduccidén de la
ocupacion en el conjunto del afio.

Los registros evidencian la prolongaciéon del crecimiento de la afiliacion del
sector y una importante reduccioén del paro registrado.

Este comportamiento de la EPA contrasta asimismo con la evolucion reciente tanto de la
afiliacion a la Segurida d Social en la constr uccidn regional que cr ecié un 2,8 % en 2016
como con la reduccion del paro registrado, del 15,1% en el acumulado del afio.
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3. Servicios

El sector servicios impulsé de nuevo en el afo 2015 la economia de la
Comunidad de Madrid.

De acuerdo con la Co ntabilidad Regional Trim estral de la Comunidad de Madrid, el VAB
del sector servicios crecid, en tér minos reales en el afio 2015, el 3,6% respecto del afio
anterior, y suministrd el principal impulso a la economia madrilefia cuyo PIB crecid, en el
mismo periodo, el 3,4%. El VAB de la industria crecié el 1,3% y el de la construccién el
4,1%, este Ultimo avance tiene menor importancia en la Comu nidad que el los se rvicios
en términos de contribucién al crecimiento

Este incremento del sector servicios se prod ujo por aportacién de las tres rama s en las
que se desagrega, lid erado por "Servicios de distribucion y hostel eria" (3,9 %) seguido
por "Servicios a empresas y financieros" (3,8%) y por "Otros servicios" (2,5%).

La evolucidn interanual de los datos trimestrales del VAB del sector servicios, con datos
ajustados de estacionalidad en el afio 2015, in dica que los tres desa gregados del sector
han crecido, con mayor o menor intensidad, en los cuatro trim estres de ese afi o, de la
misma manera que el total de los servic ios que, ademas, ha ido acele rando el
crecimiento a lo largo de los trimestres del afio.

Se mantienen, en todos los trimestres de 2016, tasas importantes de
crecimiento del sector servicios en la Comunidad de Madrid.

La tasa de vari acion interanual , sobre | os datos ajusta dos de estaci onalidad, de | os
servicios aporta crecimientos al VAB en términos reales, del 3,9% en el pr imer trimestre
de 2016, d el 3,7% en el segund o trimestre, del 3,6% en el tercer oy del 3,2% en el
cuarto. En resumen el VAB del sector servicios crecid, en términos reales en el afio 2016,
el 3, 6% respect o del afi o an terior y su ministrd el prin cipal im pulso a la econ omia
madrilena cuyo PIB crecid, en el mismo periodo, el 3,4%

En 2016, la rama que mas aporta al crec imiento de los servicios en la Comunidad de
Madrid es la de "Servicios a empresas y fi nancieros" (4,0%), segui da de "Ser vicios de
distribucién y hosteleria" (3,8%) y de "Otros servicios" (2,5%).
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En 2015 los servicios de la Comunidad de Madrid han crecido casi 3 puntos
porcentuales mas que la media nacional.

Siguiendo la i nformacion sumi nistrada por | a Contabilidad Regional de Espaina (base
2010) del INE, para poder establecer un marco comparable entre comunidades
auténomas y Espafia, resulta que | a Comunidad de Madrid es la terc era comunidad del
conjunto nacional, detras de Bal eares y Ca narias, en importancia de los servicios en s u
economia, que en el afio 2015, ultimo dato disponible, casi alcanzoé los 156.000 millones
de euros corrientes.

En el periodo 2010 a 2015 el crecimiento real de los Servicios en la Comunidad de Madrid
ha sido del 5,5%, 2 ,9 puntos por centuales mayor que el crec imiento nacional, es decir
durante la crisis los servicios han sostenido, con algunos afios de mal comportamiento, la
economia de la Comunidad y han crecido mas que en el conjunto de Espafa.

Las ramas que mas han crecido en términos reales en el periodo han sido "Actividades
profesionales, cientificas y té cnicas; acti vidades admi nistrativas y s ervicios au xiliares"
(21,7%) e "Informacion y comu nicaciones" (18,6%), entre otras y la Unica que ha caido
ha sido "Actividades financieras y de seguros" (-20,9%).

El crecim iento de los serv icios e n la C omunidad de Madrid h a permitido que en ese
periodo ha ya ido aumentando la aportacid n del sector a su economia, creciendo de |
82,6% del VAB regional en el afo 2010 al 84,6% en el afio 2015; peso superior al 73,8%
gue representan los servicios en el VAB espaiol en ese afio.

Desagregando la informacién anterior resulta que la rama que agru pa “Comercio al por
mayor y al por menor. Repara cion de vehiculos de mot or y motocicletas. Transporte y
almacenamiento y Hosteleria” es la mas importante de los servicios en la Comunidad con
el 23,0% del VAB regional en el afio 2015.

Le siguen la rama qu e agrupa “Administr acion pu blica y def ensa. Seguridad social
obligatoria. Educacion y Actividades sanitarias y de servicios sociales” con el 16,3% v la
que agrupa “Actividades profesionales, cientificas y técnicas y Actividades administrativas
y servicios auxiliares”, con el 15, 1%. Estas tres agrupaciones suponen mas de la mitad
(54,4%) del VAB total de la Comunidad de Madrid.
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Los servicios en la Comunidad de Madrid basicos para el empleo regional,
aportan el 88,6%b de los puestos de trabajo.

Siguiendo la informacion de p uestos de trabajo aportada por la Contabilidad Regional de
Espafia resulta que la aportacion de los servicios al empleo en la Comunidad de Madrid es
mayor incluso que al VAB, el 88,6% de los e mpleos en la regidén se encue ntran en los
servicios en el afio 2015 su perior a la media nacional donde los empleos en servic ios
suponen el 78,5% del empleo nacional total.

La rama que mas emp leos suministra a los servicios es "Comercio al por mayor y al por
menor, reparaciéon de vehicu los de motor y motocicletas, transporte y almacenamiento,
hosteleria" el 26,8% del total de empleos en la Comunidad, seguida de " Administraciéon
publica y defensa, seg uridad social ob ligatoria, educacion, acti vidades sanitarias y de
servicios sociales", con el 21,2%. Estas dos ramas suponen casi el 50% del empleo en la
region (48,0%).

Los servicios de la Comunidad de Madrid han sentido la crisis pero con menos intensidad
gue el conjunto del sector en Espafia, ya que en el periodo de 2010 a 2015 los puestos
de trabajo han crecido ligeramente en | a Comunidad, el 0,3%, sin embargo en Espa fa
han caido el 1,0%.

En 2016 ya se han recuperado el 69% de los empleos perdidos desde el inicio de la crisis
en 2008.

La Comunidad de Madrid, con un 21,6%0 del total, es la comunidad que mas
aporta al VAB de servicios en Espaia.

El sector de servic ios de la Comunidad de Madrid es el que mas aporta al conjunto del
sector en Espafiay r epresentd en el aii o 2015 el 21 ,6% del total de  los servicios
producidos en Espafia, es decir mas de 1 e uro de cada 5 generados por los servicios en
Espafia se produjeron en la Comunidad de Madrid.

Desde la caida del VA B de los servicios del afio 2013, la Comunidad de Madr id se ha
recuperado mejor que la media nacional: la variacion real del VAB de los servicios ha sido
en la Comunidad en el afio 2014 del 2,1%, en Espafia del 1,4% y en el afio 2015 del
3,2% vy del 2,6% respectivamente segun la Contabilidad Regional de Espafia.
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La evolucion de los indicadores coyunturales de los servicios en la Comunidad
de Madrid en el aifo 2015 y en 2016 afianzan la recuperacion del sector.

Los ultimos datos del sector turistico en la Comunidad de Madrid reflejan un panorama
de recuperacion desde el afio 2014, asi la va riacion interanual del acumulado de enero a
noviembre de 2016, Ultimos datos publicados de la Encuesta de Ocupacion Hoteler a,
presentan crecimientos tanto en nimero de via jeros (2,7%) como en el de
pernoctaciones (2,0%) y en el grado de ocupacion de plazas (1,2%).

Este buen comportamiento de los indicadores de turismo en 2016 dibuja una continuidad
con los datos de los d os afios anteriores, aungue se observa una moderacién en el ritmo
de crecimiento. El acumul ado de enero a noviembre de 2015 del numero de viajeros
crecio e 1 9, 1% int eranualmentey en 2014 el 11,8%. De la misma manera las
pernoctaciones en el afio 2015 crecieron, en el mismo periodo, el 9,7% y e n 2014 el
11,7%.

Por otro lad o el trafico en el aerop uerto Adolfo Suarez Madrid Barajas, tanto de viajeros
como de mercancias, reflejé crecimientos , en los acumulados del per iodo enero a
noviembre, en los afos 2014, 2015 y 2016.

El crecimiento de los indicadores turisticos en el periodo citado del ano 2016, batiendo el
record en diciembre tanto de pernoctaciones como de viajeros alojados, junto con el
buen comportamiento en los afios 2014 y 2015, contrasta con las caidas producidas en el
mismo periodo del afio 2013, lo que parece indi car el afianzamiento de la recuperacion
del sector turistico.

Por lo que respecta al Indicador de Ac tividad del Sector Servicios el buen
comportamiento es muy similar. Tanto la ci  fra de neg ocios acumulada en el period o
enero a octubre de 20 16 (ultimo dato disponib le) como el personal ocupado, ha crecido
(3,7% y 1,9% respectivamente) en relacion al mismo periodo del afio anterior. A su vez
en el mismo per iodo de 2015, la cifra de  negocios crecié el 4,3% y la var iacion del
personal ocupado fue del 1,6%. El ultimo dato de 2016 marca una continuidad con el giro
de los indicadores producido en el mismo periodo de 2014.

INDICES ACTIVIDAD SECTOR SERVICIOS
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En relacién con los Indices de Comercio al por Menor presentan, de nuevo, un buen
comportamiento en los anos 2015 y 2016, la variacion interanual d el acumulado enero

-48 -



noviembre de 2016 crece el 4,9% el indice de negocios y el 1,5% el indice de ocupacion.
La misma tasa en el afio anterior es del 4,2% vy del 1,2% en los indices respectivos.

El mercado de trabajo en el sector

servicios d e la Comunidad de Madrid MERCADOCDOEMTUF’{\IAISEODEE,\;;ATSSDSERV'C'OS
estd mejor ando clara mente desde e | Acumulado Ene-Nov

afio 2014, aumenta el ndmero de 20 5
afiliados a la Seguridad Soc ial y 15 4
disminuye el nUmero de efectivos 0 3
inscritos en el registro de parados. 2

La af iliacidn media a la Segu ridad o
Social en servicios, ha crecido en

-5
2014 el 2,2%; e n 2015, aumenta el 1
impulso, y avanza el 3,8% y en 2016, -10 2
I3 . . 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
practicamente manti ene el
R R . , mmm Paro Registrado Servicios (Variacion anual, %)
crecimiento, situandose en el 3,5%. Fuente: MEYSS Afiliacion SS Servicios (Variacién anual, %)

A su vez el Paro Registrado tiene un perfil muy simila r, en el afio 2014 cae el 5,2%,
aumenta la intensidad de la caida en el mismo periodo del afio 2015 al 7,6% y mantiene
el ritmo de caida en el afio 2016 con un descenso del 7,6%.
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I1V.4. Precios y salarios

La inflacién en 2015, tras nueve meses con tasas negativas, cerrd el afo en el
0,0%b6, marcada por la evoluciéon de los precios de los productos energéticos.

La evolucion de precios en la Comunidad de Madrid alolargo del 2015 siguié un
comportamiento similar al del conjunto de Espafa. La tasa interanual se fue moviendo en
zona negativa pero con trayectoria alcista hasta el verano, alcanzando tasas positivas en
junio y julio. A partir de agosto volvié a caer y hasta diciembre no abandoné de nuevo el
signo negativo, mes en el que anotd una inflacion del 0,0%.

En esta evolucion ejer cié un papel protagonis ta el com portamiento de los productos
energéticos: la caida d el precio del barril de Brent acumuld en 2015 una red uccion del
35%. Los precios de la electricidad, concreta mente en e | subgrupo Electricidad, gas y
otros combustibles, permanecieron durante todo el afio con tasas interanuales negativas,
alcanzando en octubre su minimo, -9,4%, remontando desde entonces hasta llegar a una
tasa del -5,0% en diciembre. De hecho, la inflacién subyacente, de la que se excluyen
para su elaborac idn los prod uctos ener géticos y los alimentos no e laborados,
considerados mas volatiles, evolucioné de ma nera muy diferente: siempre positiva y con
una trayectoria alcista, lenta pero consolidada.

2015: la tasa media mas baja de la historia del I1PC.

El resu Itado de est e comport amiento de lain flacién gen eral f ue un a t asa medi a
interanual acumulada en 2015 de -0,5% (-0,2% en 2014), la mas baja de la historia del
indice y la misma que en el conjunto de Espafia. Sin embargo | a inflacidon subyacente
registré una tasa media del 0,5% (0,6% en Espana).

En la zona del euro la tasa media de 2015 se situd en el 0,0%%0.

La inflacién en la z ona del eu ro se man tuvo en negativo cuatro de los doce meses del
afio, asi la tasa media de 2015 se situé en el 0,0%. El diferencial de inflacion entre la
Comunidad de Madrid y la zona del euro fue, igualmente, negativo durante todo el afio,
alcanzando su maximo en octubre con una di ferencia de nueve déci mas y su minimo el
mes de junio con una décima.

INFLACION TASAS MEDIAS ANUALES DEL IPC
(Tasainteranual del IPC) DE LA COMUNIDAD DE MADRID
5.0 5,0
4,0 4,0
3,0 3,0
2,0 2,0
1o 1,0
0.0 0,0
o 1,0
-2,0 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
dic.-09 dic.-10 dic.-11 dic.-12 dic.-13 dic.-14 dic.-15 dic.-16
Fuente: INE = General Subyacente

Fuente: INE e Espafia C. de Madrid Zona euro
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La inflacion, que comenz6é 2016 en negativo, cierra el afio en positivo, 1,4%b,
repuntando fuertemente por las fluctuaciones de los productos energéticos.

La inflacion de la Comunidad de Madrid comienza el aflo 2016 en negativo:-0,2%, con
una trayectoria descendente q ue toca fondo e n el mes de abril, cuando ano ta una tasa
del -1,1%; a partir de mayo comienza a moderar sus caidas y describe un perfil
lentamente alcista. En septie mbre se cifréo en el 0,0% y desde entonces volvieron las
tasas positivas, 0,5 % en octubre y noviem bre, para terminar el afo rep untando
fuertemente hasta una tasa interanual del 1,4%.

La evolucidon de | os combustibles y | a electricidad esta e n el origen de esta subida. Los
combustibles por el encareci miento paulatino que han ex perimentado en los Ultimos
meses y anteriormente por la co ntribucion al alza que la re duccion de sus precios, mas
moderada que la del afio anterior, generaba en la inflacién general. La electricidad, que
comenzo el afio contribuyendo negativamente a la inflacidon, ha tenido una evolucién mas
erratica si bien la contribuci én pasé a ser positiva a partir de mayo y completa el afio
aumentando precios frente a la estabilidad con la que terminé 2015. Asi pues, los grupos
‘Transporte’ y ‘Viviend a’, directamente af ectados por estos bienes, son los gue mas
contribuyen al alza de la inflacién en el conjunto del afio, acompafiados al final del mismo
por el grupo ‘Ocio y cultura’ debido al encarecimiento de Viaje organizado.

En diciembre, ‘Transporte’ es el grupo qu e mayor influencia positiva tiene sobre la
inflacidn, al incrementarse 3,2 puntos y quedar su tasa interanual en el 4,4%; le siguen
‘Ocio y cultura’ que suma 2,2 puntos y cifra su inflacion en el 0,8% vy ‘Vivienda’ que sube
9 décimas hasta el 0,6%. No destaca ningun grupo por su contribucion a la baja.

La inflacion subyacente se mantiene en positivo durante todo 2016 y refuerza
su perfil al alza.

La inflacion subyacente que soporta la part e mas estru ctural del indice, ha c ontinuado
todo el 20 16 en valores positi vos, con una trayectoria bast ante e stable en el prim er
trimestre del afio (0,9%), mostrando ciertos signos de debilidad durante el segund o
(0,4% en j unio marco el m inimo del ano) y regresando paulatinamente en el segundo
semestre a las tasas del inicio de afio (0,9% de nuevo en diciembre). La inflacidon general
y la subyacente dibujan en Espana una trayectoria similar a la de nuestra region.

INFLUENCIA DE LOS GRUPOS EN LA VARIACION
X MENSUAL DE LA INFLACION. COMUNIDAD DE

INFLACION EN LA COMUNIDAD DE MADRID MADRID

(Tasa inferanual del 1PC) Transporte
QOcio y cultura
Vivienda
Alimentos y bebidas no alcohdlicas
30 Bebidas alcohdlicas y tabaco
Medicina
Comunicaciones
1.0 Ensefianza
0o Hoteles, cafés y restaurantes
Vestido y calzado
Otros bienes y servicios

20 Menaje
aey  die1o a1l aici2 dictd aic14 dicls dic g
-01 00 01 02 03 04 05 06

Musnls INC —ENEE] —— SuDyacents

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos INE = diciembre-16

-51-



Las tasas medias de 2016 dos décimas por encima de las del afio anterior.

Las tasas de medias de 2016 sefialan de forma clara la brecha existente entre los indices
general y subyacente. Mientras el primero mo dera su caida desde el -0,5 % de 2015 al
-0,3% de 2016, la tasa media de la inflacion subyacente se incrementa dos décimas y se
sitia en el 0,7% en 2016, re flejo de esa trayectoria al  alza, len ta pero inequivoca,
comentada anteriormente.

El diferencial con la eurozona termina 2016 en positivo, por primera vez en el
ultimo trienio.

La zona euro comenzé 2016 en positivo, con una inflacion del 0,3%, cambia de signo en
febrero y se manti ene asi hasta junio mome nto en el que de nuevo anota una tasa
positiva, a partir de la cual ha id o subiendo paulatinamente hasta alcanzarel 1,1% en
diciembre. Asi el d iferencial con nuestra co munidad que, durante casitodo elafi o
permanecio en negativo, alcanzé el equilibrio en octubre y termina el ano en positivo, por
primera vez desde agosto de 2013.

Las previsiones del IPC, marcadas por la evolucion del precio del petroleo.

Segun las Ultimas previsiones realizadas por FUNCAS, la tasa interanual media del IPC en
Espafia en 2017 se estima podria ser del 2,2% interanual en un escenario central en el
que el precio del crudo se mantiene estable en torno a los 50 ddlares. La prevision de la
inflacién su byacente es del 1, 0%. Si el pre cio del pet rdleo ascen diera h asta los 60
dolares barril, la inflacion media de 2017 po dria llegaraserd el 2,7%, 2,0% si se
estabilizara en los 45 dolares.

En 2015, los salarios aceleraron su avance en la Comunidad de Madrid, gracias
al empuje del sector servicios.

En el conjunto del afio 2015, el  coste laboral se situé en media en 3.044,7 euros por
trabajador y mes, lo que sup uso un crecimiento del 1,4 % respecto al afio anterior. Po r
componentes, fueron los costes salariales los mas din amicos, aumentaron el 1,7%,
mientras que Otros costes, que contemplan, entre otros conc eptos, las cotizaciones a la
Seguridad Social y las indemnizaciones por despido, se elevaron un 0,6 %, una décima
menos que el aio anterior.

Desde el segundo trimestre de 2013 y hasta el primer trimestre de 2016 el coste salarial
mostré crecimientos ininterrumpidos. To dos los tr imestres de 2015 observaron
incrementos salariales por encima del 1%, alcanzando su maximo en el cuarto, con un
avance del 2,6%. Por sectores, el Unico que permanecid en positivo los cuatro trimestres
de 2015 fue servicios, con avances de hasta el 3,2% en el Ultimo trimestre. Construccion
anoté crecimientos en la segunda mitad del afio mientras el coste salarial de la industria
registraba tasas negativas en tres de los cuatro trimestres.

En 2016, tras un primer trimestre en el que los salarios consolidan su
trayectoria de crecimiento, acusan retrocesos en los dos siguientes trimestres.

Este comp ortamiento expansi vo de | os sal arios ha ¢ ambiado a partir del sequndo
trimestre de 2016, cediendo el coste salarial por trabajador y mes un 1,2% interanual en
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el segundo trimestre y un 1,5% interanual en el tercero. A falta de conocer el dato del
cuarto trimestre, la caida acumulada en el conjunto de 2016 se cifra en el 0,5%.

El coste laboral total por trabajador y mes en la Comunidad de Madrid es
segundo mas alto de Espana.

Los ultimos datos publicados de la Encuesta Trimestral de Coste Laboral del INE referidos
al tercer trimestre de 2016, cifran el cost e labora | tot al por trab ajador y mes en la
Comunidad de Madrid en 2.879,7 euros por tr abajador y mes, el segundo mas altod e
Espafia, 30 euros inferior al de Pais Vasco.

El coste salarial por hora efec tiva se ha situado en nuestra region en el tercer trimestre
de 2016 en 17,5 e uros, frente a los 14,9 eu ros del conjunto nacional. En 20 16, este
coste se ha reducido un 1,2% respecto al de los tres primeros trimestres de 2015.

Por sectores, en el conjunto del ano, solo crece el coste salarial de la in dustria,
ratificandose como el mas elevad o. Servicios cede un 0,7% en lo que va de 2016,
mientras que la construccién sigue siendo el sector de ma yor ajuste sal arial, pierde un
3,5% interanual en los tres primeros trimestres de 2016.

En el segundo trimestre de 2016, el diferencial inflacion-coste salarial cambia
de signo.

La confluencia de dos tendencias opuestas PRECIOS Y SALARIOS. COMUNIDAD DE MADRID
en Ia evolucién reciente de |OS pFECiOS y |OS (Tasa interanual del IPC y de los costes salariales)
costes salariales gene ran un punto de gir o
en el diferencial de ambas.

8,0

En 2015, los salar ios parecian responder al

buen com portamiento de | a actividad

regional en cadenando incrementos en los 6'0

cuatro trimestres, lo que unido al bajo nivel TI06 W07 M08 M09 M-10 M1 12 W13 M-14 15 116
de la in flacién, propici 6 qu e el dif erencial 7 Diferencial

Fuente: INE
@ |nflacion

llegara a anotar en el ultimo trimestre un
valor de -2,9 puntos; en media, la brecha inflacidn salarios, es decir la diferencia entre la
inflacidn y el coste salarial, se cifré en -2,1 puntos en 2015.

Desde el segundo trimestre de 2016 la reduccidon salarial se une al perfil alcista de la
inflacién y da por result ado diferenciales positivos, de 0,2 y 1,2 puntos en el segundo y
tercer trimestre respectivamente.

El incremento salarial, que desde finales de 2013 se habia mostrado mas dinamico que la
inflacién, instalada en valores negativos pr acticamente desde entonces, habia dado por

resultado diferenciales favorables a los salarios durante 2014, 2015 y el primer semestre
de 2016, que deben interpretarse como una g anancia en la capacida d de compra de los
mismos.
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IV.5. Mercado laboral

En 2016 se produce el descenso del paro mas fuerte de la serie. Se sigue
creando empleo, aunque a un ritmo mas moderado que en 2015.

En 2016, el nimero de parados se reduce en 49.575 personas respecto al afio anterior, a
un ritmo de caida del -8,6% intera nual, mas potente que el registrado en 2015 (-7,6%).
Es el descenso del paro mas intenso, en tér minos de p romedio anual, de t oda la s erie
estadistica, que comienza en 2002.

En el computo global del afio 2016, el nim ero medio de ocupados se incrementa en la
Comunidad de Madrid en 23.700 personas r especto al afio anterior, lo que supone un
crecimiento del 0,8%, menor que el 3,6% observado en el conjunto de 2015.

Esto se tra duce en el mencionado desce nso de poblac idn activa, cifrado en 25.850
personas, siempre en computo de promedio, que representa una caida del 0,8% respecto
al afio 2015.

Una vez esbozado el p anorama general de | mercado de trabajo madrilefio en 2016, a
través de la descripcién general de sus principales indicadores, pasamos a profundizar en
el comportamiento de cada uno de ellos, mediante el analisis de variables de clasificacion
como el sexo o los sectores econémicos, asi como la com parativa en el marco regional y
nacional.

PRINCIPALES INDICADORES DE MERCADO DE TRABAJO EN LA COMUNIDAD DE

MADRID EN 2016

TOTAL HOMBRES MUJERES
Poblacién de 16 y méas afos 5.285.500 2.505.675 2.779.875
Activos 3.364.225 1.728.150 1.636.075
Tasa de actividad 16 y méas afios (20) 63,7 69,0 58,9
Tasa de actividad 16-64 anos (%6) 79,3 83,5 75,2
Ocupados 2.835.450 1.468.800 1.366.675
Parados 528.775 259.350 269.400
Tasa de paro (26) 15,7 15,0 16,5
Fuente: EPA, INE

TOTAL HOMBRES MUJERES
Poblacién de 16 y mas afos 0,7 0,7 0,7
Activos -0,8 -1,5 0,0
Ocupados 0,8 0,6 1,1
Parados -8,6 -12,1 -4,9

Fuente: EPA, INE

La tasa de actividad de la Comunidad de Madrid recupera en el cuarto trimestre
de 2016 la primera posicion y es 4,2 puntos superior al promedio nacional.

Actualmente, en el cu arto trimestre de 2016, la tasa de actividad d e la Comunidad de
Madrid se situa en el 63,18%, 1,6 puntos inferior a la existente hace un afio. A pesar de
ello, la tasa de act ividad de la Comunidad es la m as elevada d e Espana, 4,2 puntos
porcentuales superior a la tasa del conjunt o de Espafia (58,95). L a tasa de actividad
promedio de 2016 asciende en nuestra region al 63,65 %, la segunda mas elevada del
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entorno re gional, sélo precedida por Balear esy 4,4 puntos por encima de la media
nacional.

En el prom edio del afio 2016, la poblacion activa de la Comunidad de Madrid d esciende
en 25.850 efectivos respecto al a fio anterior, lo que supone una caida del -0,8%. Este
descenso es responsabilidad Unica de la evolucidon experimentada por la pob lacién activa
masculina, que ser educe en 26.475 per sonas, un -1,5%, que no se ha podido
compensar por el muy leve incremento de las mujeres (600 mas).

En el conjunto de Espafia la evolucion de la poblacion activa en 2016 es similar a la de la
Comunidad de Madrid, cae 0,4%, que se traduce en 99.300 activos menos.

Sélo cuatro regiones incrementan su poblacion activa en 2016.

En 2016 solo cuatro regiones (Asturias, Arag 6n, Pais Vasco y Comunidad Valen ciana) ha
aumentado la poblacidn activa, en Baleares permanece practicam ente en los mismos
niveles que en 2015, mientras que en las o tras doce se producen retrocesos, entre los
cuales, el experimentado por la Comunidad de Madrid es el tercero en intensidad.

La ocupacion avanzé con fuerza en la Comunidad de Madrid en 2015, por
primera vez desde antes de la crisis.

El nimero de ocupados en | a Comunidad de Madrid estuvo experimentando descensos
interanuales desde el afio 2009, y en 2014 esta caida practicamente llegé a su fin, con
una muy ligera reduccién interanual del -0,1%. De hecho, 2014 fue el afio del giro en la
tendencia de la evolucidn del empleo, ya que sus dos primeros trimestres registraron aun
tasas interanuales neg ativas, que dieron paso a la crea cidon de empleo observ ada en el
tercer y cuarto trimestre, con incrementos interanuales de la ocupacién de 1,5% y 4,6%,
respectivamente. Es en 2015 cuando el empl eo crece con fuerza en Madrid, con un
incremento de la ocupacion del 3,6% en el conjunto del afio, el mas elevado desde 2005.
En el conjunto de Espafia, la ocupaciéon empezd a descender en 200 8, un afio antes que
en Madrid, y también retorné un afio antes a la recuperacion de tasas positivas; en 2014,
el nimero de ocupados a escala nacional crecié un 1,2% respecto a 2013, y en 2015 lo

hizo un 3,0%, seis décimas menos que la Comunidad de Madrid.

TASA DE ACTIVIDAD
(IV Trimestre de 2016)
C. de Madrid GG 63,2

Baleares 62,5
Catalufia 61,6
Canarias 60,9
C. Valenciana 59,5
Aragén 59,2
R. de Murcia 59,1 Tasa interanual (%) -
Espafia I 59,0 a
Navarra 58,9 P
Castilla-La Mancha 58,8 .
La Rioja 58,8
Andalucia 57,5 N* de ocupades, ae 2016
Pais Vasco 56,7 Frsemtes EFA INE
Cantabria 56,2
Castillay Ledn 55,0
Extremadura 54,9
Galicia 53,4 s
Asturias 50,9
50,0 52,0 54,0 56,0 58,0 60,0 62,0 64,0 66,0 680 = ’f' s /‘

Fuente:EPA, INE
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El empleo se incrementd en 2015 en 15 de las 17 CC.AA.

La poblacion ocupad a aumentd en el afio 2015 re spectoa 2014 en todas las
comunidades autonom as espafiolas, a exce pcién de Asturias y Murcia, donde se
registraron aun muy ligeros descensos. Entre ellas, el ritmo de aumento del empleo de la
Comunidad de Madrid (3,6%) fue el sexto mas acentuado, y muy superior al de regiones
como Catalufia (1,5%) o Pais Vasco (1,3%).

La generacion de empleo en la Comunida d de Madrid entre los aflos 2014 y 20 15 tuvo
lugar basicamente en el sector servicios, protagonista del 74,3% del incremento, seguido
por la construcciéon (18,5% del total) y la industria (14,3%).

En 2016 la Comunidad de Madrid crea 23.700 empleos.

El nimero de ocupados en la Co munidad de Madrid se incrementa un 0,8 % en 2016,
ritmo de avance que, a pesar de ser mas moderado que el registrado en 2015, supone el
segundo incremento consecutivo del empleo en un periodo anual, de spués de seis afios
consecutivos de caidas. En el conjunto de Espafia, el numero de ocupados exp erimenta
en 2016 un incremento interanual del 2,7%, que se traduce en 475.500 nuevos empleos.
Esto significa que la Comunidad de Madrid ap orta un 5,0% del total de empleo generado
en Espafia en este afio.

De estos 23.700 nuevos ocupados en 2016, el 61,6% son mujeres, que han a umentado
un 1,1% respecto a 2015, y el 38,4% restante son hombres, que se han incrementad o
un 0,6% en 2016 respecto al afio anterior.

De este modo, actualmente, en el cuarto trimestre de 2016, el nim ero de personas con
empleo en la Comunidad de Madrid se si tua en 2.860.800, de las que el 51,6% son
hombres y el 48,4% mujeres. E sta cifra rep resenta el 15,5% del total de ocupados de
Espaiia.

El sector servicios lidera el empleo.

El Unico sector que ha contribuido a generar empleo en 2016 en la Comunidad de Madrid
(aparte del sector primario, qu e contribuye con 2.050 ocupaciones) ha sido el sector

servicios, que ha a umentado su numero de ocupados en 59.625 personas respecto a
2015, a un ritmo del 2,5%. Por el contrario, tanto la industria como la constr uccidon han

EVOLUCION DE LA OCUPACION POR SEXOS OCUPADOS. Tasa de variacion interanual

Fuente: EPA, INE

perdido ocupados este afio; la ocu pacién en la industria se reduce en 22.250 personas,

(Tasa interanual)

@ Hombres

Extremadura

Fuente:EPA, INE

(-8,7%), y en la construccion en 15.750, un -10,3%.
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C. de Madrid 05
6.0 Pais Vasco 0,8
! Andalucia 0,9
4.0 Canarias 6
’ Galicia 7
2,0 Baleares . 2,0
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La Rioja | 2,6
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40 Cataluiia 3,2
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! Navarra 4,9
8,0 Asturias 4,9
Cantabria 6,5
-10,0 R. de Murcia ) 6,6
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El paro acelera su ritmo de descenso en 2016.

En 2016 el nUmero de parados de la Comunidad de Madrid ha descendido en 49.575
efectivos r especto al promedio de 2015. Esto representa una bajadad el -8,6%
interanual, un punto porcentual por encima de la caida del desempleo en 2015.

Esta aceleracion en el ritmo de reduccion del paro en 2016 se ha debido en buena parte
al fuerte descenso i nteranual experimentado por esta variable en el cuarto tri mestre del
ano, del - 13,1%, la may or caida desde hace once afios y que permite que haya ahora
73.700 parados menos en nuestra regiéon que en el cuarto trimestre de 2015.

De esta forma, son ya doce trimestres consecutivos los que lleva la Comunidad de Madrid
experimentando descensos interanuales del numero de parados, a unos ritmos que se
fueron in tensificando progresivamente desd e el -1,8% del primer trimes tre de 2014
hasta el -11,0% del primero de 2015, para frenar hasta el -4,6% en el segundo de 2015,
y cobrar fuerza nuevamente a lo largo de 2016, resultando sobresaliente la reduccion del
paro en el Gltimo trimestre de este afio.

La mayor p arte de la caida del par o que tiene lugar en 2 016 se produce en el grupo de
desempleados no incluidos en ningun sector, bien por tratarse de parados que buscan su
primer empleo, o bien por haber dejado su Ultimo empleo hace mas de un afio, que son
los denominados parados de larg a duracion. Este colectivo ha reducido su nivel de paro
en 57.925 personas, un -15,3% interanual, cifra suficiente para compensar con creces
los incrementos experimentados en el sect or servicios, que aumenta su namero de
parados en 7.800 (4,8%), en la ¢ onstruccidén (1.100 mas, 4,8%) y en el primario (475
mas). El paro descien de t ambién ligera mente en la in dustria madril efia, con 1. 475
desempleados menos en el promedio de 2015 (-11,5%).

El paro en la regidn alcanza su nivel mas bajo desde hace siete afos.

Asi, en el c uarto trimestre de 2016 hay en la Comunid ad de Madrid 489.100 parados

segun la EPA, rompiendo la barrera del medio milléon de parados, lo que no ocurria desde
el tercer trimestre de 2009. Esta cantidad representa el 11,5% del total de parados de
Espafia, porcentaje inferior al que representa la poblacion de la Comunidad de Madrid en
el total nacional, el 13,9%.

La tasa de paro se situa cuatro puntos por debajo de la media nacional.

En el cuarto trimestre de 2016, la tasa de paro de la Comunidad de Madrid se reduce 1,9
puntos respecto a la de un ano atras, hasta un valor del 14,6%, es la mas baja en Madrid
desde el cuarto trimest re de 2009 . El diferenc ial con el conjunto nacional se a mplia a
cuatro puntos, la tasa de paro en Espafia se cifra ahora en el 18,6%.

El paro registrado desciende en la Comunidad por tercer afio consecutivo; en
2016 baja un 8,8%.

En cuanto a los datos d e los Servicios Publicos de Empleo, en el conjunto del afio 2016,
el numero de parados registrados en las oficin as publicas de empleo de la Comunidad de
Madrid, contabilizados en términos de media anual, experimentd un d escenso de 42.007
personas respecto a 2015, lo que representa una bajada del -8,8%, que se convierte en
la t ercera dismin ucion an ual consecu tiva del paro, y la segun da mas cu antiosa de la

actual serie estadistica, que arranca en el afio 2002.
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En el conjunto de Esp afia, el paro registrad o en 2016 también ¢ ae respecto al afio
anterior, con una intensidad ligeramente menor qu e la de la C omunidad de M adrid, un
-8,6%, lo que supone 363.234 parados menos de un afio a otro.

El descenso del paro en Madrid en 2016 tien e lugar tanto en hombres como en mujeres,
aunque de forma mas acusada en los primer os, que red ucen su cifra de paro en 25.58 6
personas, a un ritmo (-11,7%) superior a | observado en el colectivo femenino (-6,4%),
que pierde 16.421 paradas entre 2015 y 2016.

El paro descendié en 2016 en todos los sectores de la economia madrilefa.

Un 65% del descenso total del par o registrado en 2016 corresponde al sector servicios,
que experimentd una caida del -7,6% respecto al agregado de 2015, la mas fuerte de la
actual serie estadistica, junto a la del afio anterior. Mas acentuada fue la bajada del paro
de la construccidén en 2016, un -15,4%, que significd la disminucién de 7.903 parados

sobre el afio anterior, un 19 % de la caida total anual. Por su parte, el sector indus trial
madrilefo experimenté una reduccion de su numero de parados del -13,8% entre 2015y
2016, que supuso 4.752 personas menos, el 11% del descenso total.

En 2016, el paro regist rado cayo en todas las regiones respecto a 2015. El mencionado
descenso experimentado en la Comunidad de Madrid (-8,8%) fue el décimo mas potente.

El nimero de cotizantes aumenta en casi 100.000 personas en 2016. Tercer afio
consecutivo de incremento de la afiliacion en la Comunidad de Madrid.

En el conjunto del afo 2016, el nimero de af iliaciones a la seguridad socia |enla

Comunidad de Madrid s e incrementd en 93. 561 respecto al afio prec edente, a un ritmo
del 3,3%, levemente mas contenido que el observado en 2015 (3,6%). Esto significa una
confirmacion del camb io de tendencia experi mentado en 2014, cuando la afiliacion ya

crecio un 1,5%, después de cinco afios de continuos descensos.

En el conjunto de Espafia el comportamiento es similar, con la diferencia de que aqui la
senda de descensos comenzd un afio ante s que en Madrid, de for ma que desde 2008

EVOLUCION DEL PARO POR SEXOS TASA DE PARO
(Tasa interanual) (IV Trimestre de 2016)

Extremadura 28,3
75,0 Andalucia 28,3
Canarias 24,9
Castilla-La..} 22,1
C. Valenciana 19,1
50,0 Espafia I 18,6
R. de Murcia 18,6
Galicia 16,3
Catalufia 14,8

25,0 Castillay Leén 14,8
C. de Madrid N 14,6
Asturias 14,6
Baleares 13,8
0,0 A Aragon 13,5
w Cantabria 12,9
Pais Vasco 12,3
La Rioja

-25,0 Navarra
1V-09 IV-10 IV-11 IV-12 IV-13 IV-14 IV-15 IV-16

12 14 16 18 20 22 24 26 28 30

Fuente: EPA, INE e Hombres

Mujeres Fuente: EPA, INE

hasta 2013 experimentd continuos descensos en el nimero medio d e afiliaciones que, al
igual que en la Comunidad de Madrid, se interrumpen con el aumento producido en 2014
(1,6%) que se duplica en 2015 (3,2%) y contintia en 2016 (3,0%).

El incremento de afiliacion se produce en todos los sectores.
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Al igual que en 2015, en 2016 el incremento de las afiliaciones se manifiesta en todos los
sectores de la econom ia madrilefia, a excepcion de la minima pérdida en agricultura (91
personas). El 91% de las nuev as afiliaciones en 2016 tiene lugar en el sector servicios,
que aumenta el 3,5%. El 5% se debe al s ector de la construcciéon, que crece un 2,8%,
mientras que la industria aporta el 3% del incremento, y aumenta el 1,2%.

La afiliacion crece en 2016 en todas las comunidades autébnomas.

En el conjunto del ano 2016, la afiliacion a la Seguridad Social se incrementa en todas las
comunidades auténomas respecto al afio anterior, y el ritmo de aumento observado en la
Comunidad de Madrid, el ya comentado 3,3%, se sitia como el séptimo mas fuerte de
todas las comunidades autéonomas.

Aumenta el niUmero de autébnomos en la Comunidad de Madrid

En relacion al nimero de ocupados por cu  enta propi a, el nUmero de auténomos ha
crecido en 2016 en 6.938 lo que sitla la cifra global de trabajadores por cuenta propia en
381.130 personas, un 1,85% mas que a cierre de 2015. También en 2016 expe rimentd
un aumento muy si gnificativo el nimero de auténomos madrilefios con empl eados a su
cargo. Concretamente, segun se d esprende de los datos de la EPA correspondientes al
cuarto trimestre de 2 016, el nUmero de auténomos empleadores crecid en nuestra
regién un 20,1% durante 2016.

La Economia Social generadora de empleo

También, a cierr e de 2016 habia crecido en la Comunidad de Madrid el nimero de
trabajadores en las entidades que conforman la Economia Social. Concretamente, en las
cooperativas el nUmer o de trabajadores aume nt6é en 718, un 4,5% y también crecid en
165, un 2,2%, el nimero de trabajadores en las sociedades laborales.

AFILIACION A LA SEGURIDAD SOCIAL PARO REGISTRADO
(Datos medios mensuales) (Niveles y tasas interanuales)
(Niveles y tasas interanuales) 600.000 400
3.000.000 5,0 550.000
500.000 30,0
2.900.000 3,0 450.000
400.000 20,0
2.800.000 1,0 850.000
300.000 10,0
2.700.000 1,0 250.000
A - 200.000 0,0
150.000
2.600.000 3,0 100.000 -10,0
50.000
2.500.000 -5,0 0 -20,0
dic.-10 dic.-11 dic.-12 dic.-13 dic.-14 dic.-15 dic.-16 dic.-10 dic.-11 dic.-12 dic.-13 dic.-14 dic.-15 dic.-16
Fuente: MEYSS Niveles emmmmTasa interanual CM Tasa interanual Espafia Fuente: MEYSS Paro C. Madrid e Tasa C. Madrid Tasa Espafia
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En el conjunto de Espaia, también aumenta el numero de autébnomos

En relaciéon al nimero de ocupados por cu  enta propi a, el nUmero de auténomos ha
crecido en Espana a lo largo de 2016 en 26 .211 que sitla la cifra global de trabajadores
por cuenta propia en 3.194.210 personas, un 0,83% mas que a cierre de 2015.

Por lo que r especta a la Economia Socia | en 2016 en Esp afia el nimero de trab ajadores
en las cooperativas y en las sociedades laborales creci6 en 24.57 4 personas, lo que
supone un 0,4%.
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1V.6. Tejido empresarial
1. Evolucién coyuntural

El tejido empresaria | madrilefio, dindmico y diversificado, se va a an alizar desde dos
Opticas: por u n lado, u tilizando la informacion of recida por e | D irectorio C entral de
Empresas (DIRCE) que elabora el INE a nualmente y cuyos ultimos datos se refieren a la
situacion empresarial a 1 de enero de 2016, de acuerdo a la Clasificacion Nacional de
Actividades Eco ndmicas (CNA E 2 009) y por ot ro lado, la Estadistica de Sociedades
Mercantiles que elabora y publica mensualmente también el INE.

Tras seis afios de continuos descensos, en 2015, la creacidon de empresas se ha
incrementado por segundo afio consecutivo en todas las CC. AA., salvo en La
Rioja que permanece igual que el afio anterior.

Segun el DIRCE a 1d e enero de 2016 la Comunidad d e Madrid concentraba 516.412
empresas activas, lo que supuso un incremento del 1,5% interanual. En el total nacional
también se aprecia un comportamiento similar al de nuestra region, crece, pero de forma
inferior a la del afio anterior, 1,6%, 6 décimas menos. To daslas Comunidades
Autdénomas presentan incrementos interanuales , sal vo La Ri oja qu e se manti ene igual
gue el afio anterior (0,0%).

Nuestra re gion fue | a segunda comuni dad auté noma que ma s empresas activas
concentré a 1 de enero de 2016, (16,0%)

Por ramas de actividad la primacia la mantuvo el sector servicios, con una representacién
del 84,3% en el total de empresas activas en la region, que a s u vez se desglosé en un
18,7% en la rama de comercio y 65,6% en el resto. El conjunto del sector servicios
contindio un ano mas siendo el sector ma s representati vo en nuestra ¢ omunidad,
ganando medio punto en part icipacion resp ecto al afio ante rior. La construccion
represento, en nimero de empresas, el 11,4% del total del tejido empresarial madrilefio,
mientras que la industria aglutiné el 4,3%.

Desde el punto de vista del tamafio cabe resaltar que siguen predominando en el
empresariado madrilefio las empresas pequefias o0 muy pequefas, que, al igual que en el
periodo anterior, representan cerca del 99% incluyendo las empresas sin asalariados.

Es destacable que, teniendo la Comunidad de Madrid el 16% de las empresas de Espafia,
este porcentaje se duplique en las empr esas grandes, sea mayor en la medianas
(21,1%) y menor en la microempresas (14,3%)

EMPRESAS POR ESTRATO DE ASALARIADOS 2015

C.Madrid Espafa C.Madrid Espafa C.Madrid Espafia
Total 516.412 3.236.582 16,0 100 100 1,5 1,6
Sin asalariados 305.033 1.791.909 17,0 59,1 55,4 1,7 2,2
Microempresas (1 a 9 asalariados) 186.625 1.305.270 14,3 36,1 40,3 0,9 0,4
Pequefias ( 10 a 49 asalariados) 19.229 115.917 16,6 3,7 3,6 4,5 4,8
Medianas ( 50 a 199 asalariados) 3.857 18.263 21,1 0,7 0,6 4.4 4,8
Grandes ( > 200 asalariados) 1.668 5.223 31,9 0,3 0,2 2,5 3,1

Fuente: INE
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2. Evolucién por sectores

La perspectiva sectorial permite constatar, como se ha indicado anteriormente, que el

sector servicios, incluyendo el comercio, re fuerza su predominio, con una participacion
del 84, 3%, en el t otal del emp resariado r egional, y un crecimiento, del 2, 1% con
respecto al DIRCE a nterior, que supera el del conjunto de las unidades productivas. El

numero de empresas se cifraa 1 de enero de 2016 en 435.302 entidades. Al a nalizar el
sector desglosando el comercio y otros se rvicios, el su bsector comercio con 96.556
empresas constituye el 22,2% del empr esariado de servicios; 338.746 empresas
constituyen el resto del sector, el 77,8%, del total del sector servicios, éste incluye todas
las empres as dedicadas a hoste leria, tran sporte y almacenami ento, in formacién y

comunicaciones, activi dades financieras y de seg uros, actividades  inmobiliarias,
profesionales, cientificas y técnicas, actividades ad ministrativas y de servicios auxiliares,
educativas, sanitarias y de asistencia social vy otro tipo de actividades sociales, incluidos
los servicios personales.

Del total de la dif erencia de las e mpresas activas que ha habido entre el DIRC E a 1 de
enero de 2 016 y 2015 (7.800 empresas), asumie ndo las pérdidas de las empresas de
Industria (368), Co nstruccion (7 91) y del Co mercio (1.887), el sector de Resto de
Servicios, ha compensado esta minoracion. El analisis de este grupo CNAE a dos dig itos
pone de manifiesto que el grupo con mayor participacion dentro del resto de servicios, es
el de “ Actividades ju ridicas y de C ontabilidad” con un 9, 3%; le sigu e “ Actividades
inmobiliarias” con un 8,9% ganandole por casi un punt o de di ferencia al que ocupa el
tercer lugar “Servicios de comidas y bebidas” con un 8,0%.

El tamafo de las empresas de s ervicios es mayoritariamente pequefio, desglosando
igualmente en los dos grandes s ubgrupos: las empresas del comercio regional en un
52,8% no tienen ningun asalariado y el 43, 1% tiene entre uno y nueve trabajadores. Las
empresas de resto de servicios tienen una estructura similar.

Aumenta el nUmero de empresas del sector servicios

El sector servicios crece un 2, 1%, 1,3 puntos menos con respecto a los datos publicados
en 2015 y dentro de éste, el subsector come rcio, disminuye un 1,9%, 2,7 puntos menos
que en el anterior DIRCE. El resto de los servicios experimentan un incremento del 3,3%.

El retroceso que experim enté el sector de la construccion en Espafia tras el boom
inmobiliario de los primeros afi os de la dé cada anterior parece que tocé fondoenl a
Comunidad de Madrid en 2014 (DIRCE a 1 deenerode 20 15),tras seis afios
consecutivos en tasas interanuales negativas retornd a tasas positivas. El nuevo DIRCE a
1 de enero de 2016 muestra, sin embargo, un nuevo descenso interanual del 1,3%, lo
que se traduce en valores absolutos en una p érdida de 791 empresas de la construccién,
sector en el que se encuentran activas 58.870 unidades. La construccién aporta el 11,4%
al total del teji do producti vo de | a Co munidad de Madrid y un 14,5% al total del
empresariado nacional de la construccion.

Desde el p unto de vista de su tamafio, las empresas que operan en la C omunidad de
Madrid en este sector, conti nldan siendo de pequefas di mensiones, el 67,4% no ti enen
personal asalariado, el 28,5% tienen entre 1 y 9 asalariados y sélo 4,1% tiene mas de 10
asalariados.

-62 -



Cuatro regiones, entre las que se encuentra la Comunidad de Madrid,
concentran el 55,5%b de la industria nacional.

El nimero de empresas industriales activa s a 1 de ener o de 2016 en la Comunidad de
Madrid, se cifran en 2 2.240 empresas, 368 menos que en la anterior publica cion del
DIRCE.

La caida del tejido empresarial industrial, ha sido un hecho generalizado en casi todas las
comunidades autonom as en este periodo, t an sélo c inco re giones experim entaron un
aumento d e sus empresas. En nuestra co munidad el descenso ha sido del 1,6%,
mejorando casi en siete décimas la tasa interanual del DIRCE anterior (-2,3%).

Nuestra region, junto con Andalucia, Catalufia y la Comunidad Valenciana, concentran el
55,5% del total del empresariado nacional dedicado a la industria.

El tamafio de las emp resas industriales ma drilefias es r elativamente mayor q ue en el
resto de sectores: el 51,1% de ellas son empresas sin asalariados y el 36,2% tiene entre
uno y nueve asalaria dos. Las e mpresas industriales de mas de 100 asalar iados
representan el 1,5%.

3. Evolucién segun forma societaria

Esta in formacién se obt ienedela E stadistica de Sociedad es M ercantiles qu e
mensualmente elabora el INE y que desagr ega y cuantifica a n ivel de Comunidades

Autdnomas las sociedades mercantiles creada s y disueltas asi como otras variables que
se analizaran a continuacion.

Nuestra region lideré en 2015 el ranking regional en numero de sociedades
constituidas, en la inversion realizada por estas nuevas empresas y en la
capitalizacion media por empresa creada.

La Comunidad de Madrid en el conjunto de 2015 constituy6 19.947 entidades societarias,
siendo ésta la segund a cifra mas elevada desde el aii 0 2008, esta cantidad , sup uso
aproximadamente una media de creacidon de 1.662 empresas al mes, lo que representd
una de cad a cinco empresas de las que se cr earon en Espana. No obstante, la creacion
de empresas disminuyd un 1,6% interanual, lo que puso fin a cinco anos de crecimientos
consecutivos.

El capital suscrito por las nuevas sociedades, ascendio en el conjunto del afio a 3.608,4
millones de euros, incrementando se con re specto a 2014 un 10,5 %. La capitalizacion
media por empresa se cifré en 180.900 eur os, incrementdndose con respecto al afio
anterior en un 12,3%, duplicando ampliamente la capitalizacion media nacional.

En 2015, la Comunidad de Madrid, constituyd el 21,1% del total de las sociedades que se
han creado en E spafia, con centrd el 49, 1% del t otal de la inversion n acional y la
capitalizacion media por empresa fue superior a la media nacional en un 132,8%.

En el periodo enero-noviembre de 2016, la Comunidad de Madrid ejerce el
liderazgo regional en la inversidn aportada por las sociedades que crea.

-63 -



En lo que va de afio nuestra region continla siendo polo de atraccion para la creacion de
empresas, la migracion de sedes de otras regi ones, y la acogida en territor io espanol de
filiales extranjeras, cuyo numero viene aumentando desde 2008 de forma continuada,

tanto por el efecto de la capitalidad como por las ventajas fiscales de nuestra comunidad.

Los ultimos datos publicados por el
. SOCIEDADES MERCANTILES CREADAS
INE pertenecientes al mes d e (Tasas interanuals/ MM12 no centrada)

noviembre de 2016 muestran q ue
en 2016, a falta s6lo  de conocer 20
los datos de diciembre, en nuestra 10
regién se han co nstituido 18.44 1

empresas, 154 sociedades mas ig
que en el mismo periodo de 2015, -15
creciendo un 0,8% i nteranual. Asi, 2]
el 19, 7% del t otal la s empresas gg
que se ha n creado en 2016 en nov-09 nov-10 nov-11 nov-12 nov-13 nov-14 nov-15 nov-16
Espafia | o hacen en n uestra . INE
. uente: C. de Madrid Esparia
comunidad.

El capital suscrito por las nueva s sociedades en nuestra regidn, asciende en este periodo
a 1.835,7 millones d e euros, esta cantidad sefiala a nuestra com unidad como lider del
ranking regional en esta variable. La tasa i nteranual se si tio en un -47, 9%, este
resultado es consecuencia de la comparacion con el mismo periodo de 2015, en el que en
el mes de noviembre, se alcanzé la segunda cantidad mas elevada d e capital suscrito de
toda la serie h  istérica, afectando por tanto al acumul ado que experi mentod un

considerable aumento. La Comunidad de Madrid concentra en 2016 (enero-noviembre) el
31,0% de la inversion nacional.

La capitalizacion media por empresa se eleva en Madrid en este periodo a 99.542 euros,
la segunda mas elevada del entorno nacion al cuyo pro medio es de 63.224 e uros de
capital por empresa nueva co nstituida. Su pera asi en la Comunidad d e Madrid
ampliamente los 43.111 euros de Catalufia o los 64.288 euros del Pais Vasco. La tasa
interanual, (-42,3%), se explica por los sobresalientes resultados obtenidos en los meses
de comparacion para la variable de capital suscrito, ya comentados. La capitalizacion
media por empresa en la Comunidad de Madrid es, por lo tanto, superior a la nacional en
un 57,4% en los once primeros meses del afio.
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V. Previsiones de futuro

1. Previsiones para el contexto econémico internacional.
Crecimiento estable de la economia mundial en 2016, en torno al 3,0%6.

Las esti maciones de crecimiento del FMIy |a OCDE reflejan un estancami ento del
actividad econdmica mundial en 2016, co n ritmos de crecimiento liger amente mas
moderados que en 2015. En el Ultimo informe de expectativas de la OCDE se revisaron
ligeramente a la baja las proyecciones de crecimiento del P IB global, hasta el 2, 9%,
dibujando un escenar o enel quel os dece pcionantes resu ltados de cre cimiento
motivaban un empeoramiento de las expect ativas, lo que a su vez se traducia en
adicionales deterioros del comercio, la inversion la productividad y los salarios.

En cuanto a las estimaciones y proyecciones del FMI, la Ultima actualizacién publicada en
enero, no refleja g randes variaciones respecto al informe WE O de octubre,
manteniéndose el crecimiento global en 2016, en el 3,1%.

Las economias avanzadas instaladas en bajos ritmos de crecimiento.

Las proyecciones para las
principales economias desarrollad as

EXPECTATIVAS DE CRECIMIENTO EN 2016 Y 2017

elaboradas por la OCDE, apuntaban FMI OCDE CE
al mantenimi ento de bajos ri tmos ene-17 nov-16 nov-16
de crecimiento del PIB . En EE. UU. 2016 2017 {2016 2017 {2016 2017
Espafi 32 23|32 23|32 23
se esperaba una mayor — . . . . . .
., Francia 1,3 13| 12 13| 1,3 14
desaceleracion en 2016, hasta el Alemania 17 15 | 1,7 17| 19 15
1,5%, debido a la menor inversion |italia 0,9 0,7 0,8 0,9 0,7 0,9
y a una prolongada ¢ orreccién d e |zona del euro 1,7 16 | 1,7 16 [ 1,7 15
inventarios. En la z ona del euro el [Reino Unido 20 15 20 12} 18 19
avance del PIB se estimaba que UE-28 _ : : : : 18 19
, d 201 6 Estados Unidos 1,6 2,3 1,5 2,3 2,3 2,2
permaneceria estanca. _o en Japén 09 08| 08 10| 08 o4
(1,7%) po rladeb ilidad de la |Economiamundial 3,1 34 | 29 33 - -
demanda. Parece que los efectos Fuente: Comisidon Europea (Previsiones de Otofio), FMI (WEO
del resultado positivo del update, ene-17), OCDE (Economic Outlook, nov-16)

referéndum en el Reino Unido pa ra abandonar la Un ién Europea no se t rasladaron, en
2016, al resto de paises miembros, efectos que si podrian tener mayor impacto a partir
del presente 2017.

El FMI estima en su actualizacion de enero que en conjunto, las economias des arrolladas
podrian crecer en 2016 en torno al 1,6%, ci nco décimas por debajo de 2015. EE. UU. se
desacelera hasta el 1,6% y la zo na del euro también modera su cr ecimiento, hasta el
1,7%, si bien alguna de las mayores economias que la integran, como la alemana, habria
acelerado de forma muy suave su ritmo de avance.

Las economias emergentes muestran en conjunto una mejor evolucion.

El FMI apuesta por un crecimiento algo mas  sélido de los mercados emergentes y en
desarrollo que de las economias avanzadas en 2016, a una tasa muy similar a la de 2015
que, en co njunto, pod ria situarse en tor no al 4,1%. No obstante, el FMI estima que
algunas de sus principales economias continuaran en recesion.

-65-



También la OCDE sefialaba en su ultimo informe que la ralentizacion sélo remontara, y
de forma suave, en 2 017, a la vez que va yan reactivandose paises como Brasil o Rusia
de sus respectivas recesiones.

Es previsible una moderada dinamizacién de la economia mundial en 2017.

Tanto la OCDE como el FMI en sus ultimas estimaciones prevén una ligera aceleracion del
crecimiento econédmico global en 2017, que cifran respectivamente en el 3,3% vy el 3,4%.

El FMI llama la atencién sobre la elevada incertidumbre que rodea a la orientacion de las
politicas del nuevo gobierno estadounidense vy sus efec tos a escala internacional, que
pueden afectar de forma import ante a sus expectativas. Este organismo centra el mayor
dinamismo en las economias emergentes, con un ritmo de avance en conjunto del 4,5%,
cuatro décimas por encima del es timado para 2016, si bien unas co ndiciones financieras
menos favorabl es han empeorado li geramente sus proyecciones. Por su parte, en las
economias av anzadas se percibir & ciert a m ejora aunqg ue con tinuaran refl ejando, e n
conjunto, una importa nte atonia, con un  crecimiento en 2017 del 1,9%, algo mas
elevado que el esperado unos meses atras.

Se espera una dinamizacion de EE. UU., aunque pperdurara el estancamiento en
la zona del euro.

En cuanto a la evolucién de EE. UU., el FMI espera que acelere ligeramente su ritmo de
avance en 2017, hasta el 2,3%, mientras que la zona del euro atenuara, de nuevo, el ya
moderado crecimiento de su PIB , hasta el 1,6%. La mayor parte de sus p rincipales
economias (Alemania, Francia e Italia) mantendran bajos ritmos de avance, estando aun
por det erminar el impacto qu e tendra la f utura salida del Rein o Unido de la Unidn
Europea. En el siguiente epigrafe se coment aran las previsiones de este organismo para
Espafa, de las que d estacan do s aspectos: la revision al alza vi sible en las Ultimas
proyecciones y las ex pectativas de una evolucion mucho mas di namica que de las
economias de su entorno.

Las prev isiones de la OCDE v an en la mis ma linea, |igera reactivacion en EE. UU. y
crecimiento muy moderado en la eurozona, que se ha revisado a la baja en tres décimas,
considerando, entre otras cuestiones, el r esultado del r eferéndum en el Re ino Unido y
sus posibles efectos sobre la mayor incertidumbre en consumidores y empresas.

Las previsiones de la Comision Europea también reflejan un débil crecimiento de
la zona del euro.

Tras el moderado crecimiento que la Comis idn estima para el conjunto de 2016 para la
zona del euro, del 1,7% (tres décimas inferior al de 20 15), las expectativas para 2017
muestran un escenario de mayor apatia, con un ritmo de avance que podri a atenuarse
hasta el 1,5%.

Entre los paises in tegrantes de la UE M que veran desacelerar sus ritmos de crecimiento
destacan Alemania (1,5%) y Espafia (2,3 %), pais para el que la Comision espera la
ralentizacion mas intensa, de nueve décimas respecto a 2016.
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2. Previsiones para el entorno nacional

El crecimiento de la economia espafiola despunta en la atonia del entorno
europeo en 2016.

Dentro de este marco europeo de bajo cr ecimiento, el man tenimiento de un may or
dinamismo de la economia espafiola a lo largo del afio 2016 se ha visto traducido en
unas mejores estimac iones de crecim iento que las de s us principales socios europeos,
que se han ido revisando al alza en el transcurso del ejercicio.

Las estima ciones e laboradas por organi smos in ternacionales r eflejan de f orma
generalizada un crecimiento sostenido de la economia espafiola en 2016 en el 3,2%, en
un contexto de ral entizacion de su en torno mas cerca no. Ta nto | a Comi sion E uropea
como el FMI y la OCDE proyectan un diferencial de crecimiento de Espafa respe cto de la
zona del euro de 1,5 puntos en 2016.

Espafia desacelerara su ritmo de avance en 2017.

Para 2017, las predicciones de estos tres or ganismos dibujan un perfil desaceler ado del
crecimiento del PIB espafol, coincidiendo los tres en una tasa del 2,3%. No obstante, a
pesar de preverse una pérdida de ritmo mas acusada en Espafia que en la zona del euro,
se espera que nuestro pai s mantenga un di ferencial positivo tanto con el conjunto de la
UEM como con otras grandes economias europeas, que podria cifrarse entre siete y ocho
décimas.

Se observa ahora una mayor coincidencia con las previsiones elaboradas por
otros organismos.

Tras las Ultimas revis iones realizadas, los escenarios descritos hasta este momento se
acercan a los manejados por centros de pred iccion de caracter na cional, que con mayor
anticipacion fueron elevando sus estimaciones de crecimient o para el cierre de 2016 vy
manteniendo o, incluso mejorando en los Ultimos meses, las previsiones para el préximo
2017.

El Gobierno revisé al alza su prevision para 2016.

Comenzando por el tltimo cuadro macroecond mico publicado por el Gobierno de Espana
en el mes d e diciembre, se aprecié una nueva mejora las expectativas para la e conomia
espafola respecto a las estimaciones anteriores, del mes de octubre, al verse revisado el
crecimiento para el conjunto del afio en tres décimas, hasta el 3,2% 3. Con este avance
se mantendria (o incluso podria superarse, de alcanzarse finalm ente el 3,3%) el
crecimiento del PIB de 2015 (del 3,2%).

En la composicidon de este crecimiento se observa una me nor aportaciéon de la demanda
interna, de 3,3 puntos en 2015 a 3,1 puntos en 2016 pero una mejora del saldo exterior,
que pasa de restar una décima a sumar una décima al crecimiento del PIB en 2016.

3 En el mes de enero de 2017, desde el Gobierno ha comentado la posibilidad de que finalmente el crecimiento
de 2016 haya sido incluso mayor, del 3,3%.
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También se eleva la prevision para 2017, aunque se mantienen las perspectivas
de desaceleracion.

El Gobierno espera que a lo largo del presente ejercicio, el crecimiento del PIB nacional
se modere en siete d écimas respecto a 201 6, pudiendo cifrarse en torno al 2,5% (dos
décimas por encima de lo previst o en octubre). Se proyecta un escenario en el que se
intensificara la pauta marcada en 2016 de moderacién de la de manda inte rna, q ue
pasara a aportar 2,4 puntos al crecimiento, mientras la d emanda externa mantendra su
contribucion positiva similar a la de 2016, de 0,1 p.p.

Expectativas de moderacion del ritmo de crecimiento del consumo privado y la
inversion en 2017.

El Gobierno espera una moderacién del . -
o . ESCENARIO MACROECONOMICO ESPARNA
crecimiento de la de manda n acional

debido a d os factores principalmente: (Tasas reales de variacion anual salvo indicacion expresa)

por un lado, se producira un ajuste en 2016 2017
el cr ecimiento del ga sto en con sumo |PIB 3,2 2,5
de hogares que pasa ra de crecer un Gasto en consumo final hogares e ISFLSH 3,4 2,7
I
Gasto en consumo final AAPP 1,0 0,9
0 0 I I
3,4% en 2016 a un 2,7% en 2017. Formacién bruta de apital fijo 4,6 3,4
. 3 ., B Construccion 2,8 2,6
Simultaneamente, también se preve Bienes de equipo y otros productos 7,5 5,0
una ralentizacion de la formacion bruta |Exportacién de bienes y servicios 5,8 5,9
de Capita|, que ya se fue observando a |Importacién de bienes y servicios 6,0 5,9
: 1
lo largo de 2016 y que se intensificarg |Pemanda naconall 3.1 2,4
L Demanda exterior neta 0,1 0,1
en 2017, con un crecimiento del 3,4%,
1,2 puntos menos que en afio anterior. |empleo total 2,9 2,4
La disminucion del ritmo de avance Tasa de paro’ 19,6 17,6
serd mas a cusada en la inversion en
Cap (+)/Nec (-) financiacién frente al RM3 2,5 2,3

bienes de equipo (pasara de crecer un
. Fuente: Ministerio de Economia, Industria y Competitividad,
7,5% estimado para 2016 a hacerlo un diciembre 2016
5,0% en 2017) que en la inversidon en ' contribucién al crecimiento / * porcentaje de la poblacién activa /
., . 3 porcentaje del PIB
construccion que, en cualquier caso,
mantendra un ritmo de avance mucho mas moderado (la previsién para 2017 se situa en
el 2,6%, dos décimas por debajo de la tasa estimada para 2016, aprecidandose ademas
una considerable revisién a la baja de este componente).

Las ultimas previsiones del Banco de Espafia incorporan una revision al alza del
crecimiento para 2017, aunque se mantiene un escenario de desaceleracion.

Asi, en su ultimo cuadro macroecondmico publicado en diciembre mantiene la estimacion
crecimiento del PIB n acional par a 2016 en el 3,2% y mejora en dos décimas su
proyeccion para 2017, hasta el 2, 5%. El patron de crecimiento que se proyect a para el
presente ejercicio sigue determin ado por el avance de la demanda interna privada y un
sector exterior para el que se espera que mantenga una contribucién positiva.
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El consumo priva
creciendo en 20

do seguira
17, au nque

PROYECCIONES SOBRE LA ECONOMIA ESPANOLA

BANCO DE ESPANA

distintos factores transitorios que S
| , (Tasas reales de variacion anual del PIB y sus componentes)
supusieron un _fuerte eStImEJ|0 en 2016 2017
el pasado reciente tenderan a PIB 32 25
desaparecer (reduccion del precio |consumo privado 3,1 2,1
del petréleo y rebajas en la Consumo publico 1,4 0,8
imposicion directa), lo que Formacidn bruta de capital fijo 3,6 3,8
motivara la progresiva pérdida de Inversién en bienes de equipo 5,7 51
vigor en sus ritmos de avance. En | Inversion en construccion 2,3 3,5
relacion al cons umo de las AA.  |EXportacion de bienes y servicios 4.3 4.2
N Importacion de bienes y servicios 3,2 3,7
PP. el Banco de E  spafla asume |pemanda nacional* 2,8 5%
que volver a a mode rar su ritmo Demanda exterior neta* 0,4 0,3

de avance en 2017. * contribucidn al crecimiento

Fuente: Banco de Espafia, diciembre 2016
La in version empresaria |, tras la

desaceleracion exper imentada en 2016, crec era a un ritmo ligera mente superior en
2017, beneficiandose aln de la orientacién expansiva de la politica monetaria. Se espera
que la inversion en bie nes de equipo experi mente cierta desaceleracion, a la vez que la
demanda final vaya moderandose, mi entras |a inversion residencial, se espera que se
recupere a lo la rgo de este afio, e stimulada por la mejora del mercado de traba jo y las
condiciones de financiacion.

Las estimaciones del panel FUNCAS para 2016 en linea con las cifras oficiales.

Al igual que el Gob ierno y el Banco de Espafia, numerosas instituciones privadas
efectuaron sucesivas revisiones al alza de sus proyecciones a lo largo de 2016. Asi se
observa, por ejemplo, en los resultados del panel de previsiones que elabora FUNCAS, en
el que participan 17 se rvicios de a nalisis. De su Ultima edicion, de enero de 2017, se
desprende una estimacion de crecimiento para 2016 del 3,2%, g ue supera en medio
punto a la de un afio atras.

No existen discrepancias en cuanto a las expectativas de pérdida de dinamismo

en 2017.
PREVISIONES PANEL FUNCAS PARA ESPANA
Tres ultimas ediciones

En su ultima actualizacion, la
prevision de consenso de

este panel para 2017 se sep-16 hov-16 o117
sitla en el 2,4%, oscilando 2016 2017|2016 2017|2016 2017
las cifras delos d istintos |Maximo 32 26 | 33 26 | 33 28
panelistas entre el 2,1% y el {"me 29 19 | 31 21 | 31 21
, Media 3,1 2,3 3,2 2,4 3,2 2,4
2,8%. Desde la edic ion de Diferencia con el anterior panel 0,2 0,0 0,1 0,1 0,0 0,0
septiembre se observa un Suben n° nstitudiones) 17 7 9 6 9 8
Bajan n° nsfitudiones) 0 3 0 0 0 2

mayor nimero de
participantes que mejoran ligera mente sus expectativas para2 017, aung ue todas
coinciden en proyectar una evol ucion desacelerada de la economia espanola p ara este
afo, de entre cinco décimas y un punto frente a 2016.
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3. Previsiones de la Comunidad de Madrid

Las previsiones disponibles para la Comunidad de M adrid reflejan un mantenimiento del
dinamismo de nuestra economia en el conjunto de 201 6 y cierta desacelerac i6n para
2017. La fortaleza de nuestra co munidad queda reflejada en el papel destacado que los
centros de prediccion que realizan sus analisis para el conjunto de CC. AA. coinciden en
sefialar para la Comunidad de Madrid.

Asi, todas las estimaciones apuntan al mayo r dinamismo de la Comunidad de Madrid que
del conjunto nacional, tanto en 2016 como en 2017.

El consenso de previsiones de crecimiento disponibles para la Comunidad de Madrid para
2016 se situa en el 3,4% oscilando en un interv alo de entre el 3,2% vy el 3,7 %, a ritmos
similares al registrado en 2015 y que supera con creces las expectativas con las que se
trabajaba en el inicio del pasado 2016. Esta cifra resumen supera en dos décimas a la
prevision promedio de estos mismos organismos para el conjunto nacional.

Las perspectivas para el afio 2017 coinciden en reflejar u na desaceleracién del ritmo de
avance de la economia madrilefi a, de form a similar a la esperada para el conjunto
nacional. Asi, el promedio de las predicciones disponibles para nuestra regiéon supone que
el PIB de la Comunidad de Madrid podria crecer en torno a ocho décimas menos que en
2016, un 2,6%, tres décimas por encima del crecimiento nacional medio proyectado por
estos mismos centros de prediccion.

CUADRO RESUMEN DE PREVISIONES DE CRECIMIENTO DEL PIB

i B
2016 2017 2016 2017
Consej. de Economia y Hacienda ene-17 3,4 2,6 3,2 2,4
BBVA Research nov-16 3,7 2,7 3,3 2,5
Hispalink* dic-16 3,5 2,5 3,1 2,1
CEPREDE dic-16 3,3 2,6 3,2 2,3
FUNCAS oct-16 3,2 2,4 3,1 2,3
PROMEDIO [ 34 " 26 [ 32 " 23
Ministerio de Economia y Competitividad dic-16 - - 3,2 2,5
Banco de Espafia dic-16 - - 3,2 2,5
Panel FUNCAS ene-17 - - 3,2 2,4
Comisién Europea nov-16 - - 3,2 2,3
FMI ene-17 - - 3,2 2,3
OCDE nov-16 - - 3,2 2,3

* Las previsiones de Hispalink se refieren a VAB.

Las expectativas de la Consejeria de Economia, Empleo y Hacienda reflejan el
mantenimiento de un considerable dinamismo en el crecimiento del PIB de la
Comunidad de Madrid en 2016.

Con datos de crecimiento disponibles hasta el tercer trimestre y con el avance del cuarto,
las estimaciones de la Consejeria de Economia, Empleo y Hacienda se sitdan en una linea
optimista para el cierre de 2016. Asi, podria cerrarse el ejercicio con un crecimiento del
PIB madrilefio en torno al 3,4%, avance sim ilar al experimentado en 2015, atendiendo a
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los dat os de la C ontabilidad Reg ional del In stituto de Estadistica de la Comunidad de
Madrid.

Perspectivas de moderacion del ritmo de crecimiento para 2017.

Para el afio 2017, se prevé una desaceleracion del crecimiento de nuestra regién, de
alrededor de ocho décimas respecto a 2016, que podria situarse en torno al 2,6 %, dos
décimas por encima de lo esperado para el conjunto nacional.

PREVISIONES CONSEJERIA DE ECONOMIA Y HAC IENDA

COMUNIDAD DE MADRID ESPANA

Indice de

PIB Corrientes
volumen

Indice de

PIB Corrientes
volumen

Millones de € %6 variacion

%b variacion

Millones de € %6 variacion

%6 variacion

2015 213.782 34 3,4 1.075.639 3,7
2016 222.624 4,1 3,4 1.116.527 3,8
2017 233.163 4,7 2,6 1.163.818 4,2 2,4

Previsiones basadas en la Contabilidad Regional de la CM del IECM.

Las estimaciones de BBVA-Research posicionan a la Comunidad de Madrid entre
las regiones de mayor crecimiento en 2016 y 2017.

Las ultimas previsiones el aboradas por el servicio d e estudios del BBVA en el mes de
noviembre supusieron una nueva revisién al alza del crec imiento esperado para 2016,
apoyandose en el manteni miento de una fort aleza de la actividad q ue ha supe rado las
expectativas previas. Destaca este centro de prediccion el impulso del consumo y del
turismo de forma generalizada , factores que en el caso de la Comunidad d e Madrid
cobran especial relevancia.

Asi, la prev isién de cr ecimiento para la econ omia madrilefia se e leva en dos décimas
respecto a la elaborad a en septiembre (och o décimas respecto a la correspondiente a
mayo) hasta el 3,7% v la de Espana en dos décimas, situandose en el 3,3% para 2016.
Estas perspectivas apuntan a un sostenimiento a lo largo de 2016 del perfil expansivo del
PIB de la Comunida d de Madrid

iniciado en 2015. Previsiones BBVA Research. Noviembre 2016

Tasas reales de variacion del PIB

2016 2017

Baleares 3,9
C.de Madrid | 3,7

C.Valenciana | 3,6

Para 2017, también se observa una
revision al alza, algo mas moderada,
del crec  imiento esperado en

Baleares |
LaRioja |

C. de Madrid | >

2,7
2,6

septiembre. En esta predicc ion
influye la menor fuerza de alguno de
los f actores qu eimpu lIsaronl a
actividad en afios a nteriores, como
un mayor crecimiento previsto de los
precios del petrdleo O un menor
impulso fiscal en 2017, que
afectaran negati vamente al
consumo. Asi mismo, no deben
olvidarse los efectos del brexit, que

Murcia

La Rioja

Catalufia

Canarias

Aragdn

C.- La Mancha 1

Espafia

Navarra

Andalucia

Cantabria :
Galicia |
Extremadura |
Asturias |
Pais Vasco |

Castilla y Ledn

3,6
3,5
3,5
3,5
3,5
3,4
3,3
33
3,1
2,9
2,8
2,8
2,8
2,7
2,7

1 2 3 4

Navarra

C.- la Mancha

Canarias

Andalucia |

Espafia

Catalufia

Aragon

C.Valenciana
Pais Vasco

Murcia

Cantabria :

Asturias

Galicia |
Extremadura |

Castillay Ledn

aunque aun hayan sido moderados, podrian reducir el crecimiento global.

-71 -

2,6
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Asi, se elev an las previsiones de crecimie nto de 2017 de la mayoria de las CC. AA., e n
conjunto d os décimas , quedando la estima cion para Espafia en el 2,5%. En este
contexto, la Comunidad de Ma drid también moderara su ritmo de crecimiento frente a
2016, pudiendo situarse en torno al 2,7%.

En definitiva, el panorama re gional que r eflejan estas proyecciones de BBVA Research
sitia a la Comunidad de Madrid entre las regiones mas dindmicas en 2016, protagonismo
gue mantendra en 2017, a pesar del menor ritmo de crecimiento esperado.

Hispalink también extiende el liderazgo de la Comunidad de Madrid a 2017.

Las Uultimas proyecciones del Proyecto Hispalink, integrado por una red de equipos de
investigacion de 13 universidades espafiolas, reflejan una desacel eracién progresiva del
crecimiento econdmico para 2017, frente a los crecimientos alcanzados en 2015 y 2016.

El crecim iento econdmico d e . L .
Previsiones Hispalink. Diciembre 2016

Espafia en 2016 se estima en Tasas reales de variacién del VAB
torno al 3,1% en términos de 2016 2017
VAB, segun Hispalink, apoyado Ba,ea,ﬂ 20 baleares .
en fac tores como la moderacién €. de Madrid | 35 C. de Madrid _ 25
) L Canarias | 35 Navarra | 2,2
de precios energéticos, la Murcia | 32 Canarias | 22
. . . C. Valenci 32 spafi 8
estabilidad del tipo  de cambio et | o pais vacen | ﬁj
frente al d dlary los contenidos Pais Vasco _ o C-Valenciana _ 2
Catalufia | 3,1 Catalufia | 2,1
costes financieros. Destaca Aragén | 31 Asturias | 21
. . La Rioja 3,0 Aragoén 2,1
HISpa|Ink el buen Navarra : 2,9 La Rioja : 2,0
comportamiento del sector €7 ta Manehe : ” C_E_X‘Lf“"n‘j::h':: -
servicios en 2016 , d el que la Em”emadura, 28 A“i;'“fa, 0
. . , . Castilla y Le6n | 2,7 urcia | :
Comur“dad de Madr|d eSta Slendo Cantabria | 2,7 Castillay Ledn | 1,9
. . Galicia | 2,6 Cantabria | 1,8
una de las prin Cipales Asturias 26 Galicia 17
beneficiadas, lo que lleva a 0 2 a 6 0 1 2 3 4

estimar u n crecim iento del VA B
de nuestra regi 6n del 3,5%. Asi, M adrid ju nto con los arch ipiélagos, h abrian sido las

regiones mas dinamicas en 2016.

Las perspectivas para 2017 reflejan un proceso de desaceleracion del crecimiento que se
espera para todas las regiones espafiolas. El conjunto naci onal moderara el ritmo de
avance de su VAB en un punto, hasta el 2,1% y la Comunidad de Madrid lo hara hasta el
2,5%, manteniendo el diferencial de crecimiento con la economia espafiola. Igualmente,
permanecera entre las regiones mas dinamicas.

El dinamismo de los servicios impulsa el crecimiento de nuestra regién en 2016.

Desde el punto de vista sectorial, el crec imiento de la Comunida d de Madrid en el
conjunto d e 2016 ha estado protagonizado po r los servicios, par a los que Hispalink
estima un crecimiento del 3,6% cuatro décimas por encima que en el conjunto de Espana
(3,2%). La industria mantiene su recuperacion y se estima que el VAB del sector podria
aumentar un 2,9% e n 2016. El avance de la  construccion es po sible que finalment e
resulte mas moderado que lo se preveia en junio, del 2,0%, cuatro décimas por encima
de la media nacional.
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Para el préximo ano, la moderacion del r itmo
de crecimiento prev ista por H ispalink estara

motivada, principalmente, por una
desaceleracion del s
un p unto, hasta el 2,5%.
industria y la constr

ritmos de crecimie nto, a

ector servicios, que
podria ralentizar su av ance en algo mas de
También la
uccién ate nuaran sus
ungue muy

PREVISIONES HISPALINK
DE CRECIMIENTO SECTORIAL

(Tasas reales de variacion del VAB)

C. DE MADRID ESPANA

2016 2017 2016 2017
Agricultura 3,5 1,0 3,2 0,6
Industria 2,9 2,8 3,2 3,2
Construccion 2,0 1,8 1,6 1,4
Servicios 3,6 2,5 3,2 2,0
VAB total 3,5 2,5 3,1 2,1

Diciembre 2016

ligeramente: una décima la industria, hasta el 2,8% y dos la construccién, hasta el 1,8%.

También CEPREDE apuesta por un mayor dinamismo de Madrid que de Espafia.

La prevision CE PREDE para el
conjunto nacional en 2016 también
ha estado sujeta a sucesiva s
revisiones a lo largo de 2016, hasta
alcanzar el 3,2% en diciembre

Este nuevo escenario se basa en
una revi sion del creci miento
regional, g ue en el caso de la
Comunidad de Madrid se eleva
hasta el 3,3%. En cuanto a 201 7,
las Ultimas proyecciones sitian e |
crecimiento de la C omunidad de
Madrid en el 2,6% y el nacional,
que experi mentara una
desaceleracién mayor, en el 2,3%.

Murcia :
C.- la Mancha |
Canarias |
Pais Vasco |

C. de Madrid
Catalufia :
Espafia |
C.Valenciana |
Baleares |
Castillay Le6n |
Andalucia |
Navarra |
Galicia |
LaRioja |

Extremadura
Asturias |
Aragdn :
Cantabria

Previsiones CEPREDE. Diciembre 2016

Tasas reales de variacion del PIB

2016

2,2

3,6
34
34

33

33
32
3.2

3,1
3,1

2,8

2,8
2,7
2,7

Aragén :

Extremadura

Andalucia :

Navarra
C. de Madrid

La Rioja

Castillay Leén |
Canarias |
Baleares |
Catalufia |

Asturias

2017

3,0

2,7
2,6

N 26
C.- la Mancha |
Pais Vasco |
Galicia |
Espafia |
Murcia |
C.Valenciana |
Cantabria |

2,6
2,5

2,3
2,2
2,2
2,2

2,1
2,0
2,0

1,9
1,9

El mismo p erfil de moderada des aceleracidon dibuja la estimacion a lternativa elaborada
ontabilidad Region al T rimestral de la

Comunidad de Madrid (IECM) que incorpora los resultados de los tres primeros trimestres
de 2016. Segun este modelo, el crecimiento del PIB de la region seria del 3,4% en 2016

por CE PREDE a part ir de los dat

y del 2,7% en 2017.

osdelaC
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Las ultimas previsiones disponibles de FUNCAS se elevan para 2016. Para 2017
se estima un escenario de desaceleracion.

Las proyecciones del mes de
octubre elevaban el crecim iento
del conjunto nacional en 2016

Previsiones FUNCAS. Octubre 2016
Tasas reales de variacion del PIB

. 2016 2017
hasta el 3,1%, nuevo escenario ) e vatencians | .
Baleares 3,5 . | s
que se SUStentaba en una Pais Vasco : 3,3 Navarra | 2,5
. . . C.Valenciana 33 Galicia | 25
revision generalizada, como e n catalufia | i Extremadura | 25
; : id I C.- La Mancha | 25
otros organismos, del €. de Madrid | zj " gateares | 25
crecimiento region  al. L a coevee ;; i ———
Comunidad de Aragon | 31 ot | o
La Rioj 3,0 spana | ,
Ne;va?:: ] 3,0 LaRioja | 2,2
. . , - . urcia | Pais Vasco | 2,2
Madrid experiment6 una revision et o Canarias | 21
dos décimas superior a la del | Andalucia L Rominl o
conjunto naci onal, hasta el Castillay Ledn | 25 Murcia | ot
Cantabria 2,4 Cantabria ] 1,9
3,20/0. Asturias | 2,4 Castilla y Leon 18
0,0 2,0 40 0,0 1,0 2,0 3,0

En cuanto a 2017 también
proyectaba FUNCAS un escenario de desaceleracion, con un crecimiento del PIB nacional

del 2,3% (posteriormente se ha modificado una décima al alza, h asta el 2,4 %). La
Comunidad de Madrid podria moderar su rit mo de ava nce en el p réximo afio hasta el

2,4%.
El empleo mantendra su favorable evolucion.

Segun la ultima Encue sta de Poblacién Activa, la tasa d e paro del 49° trimestre de 2016
se sitla en el 14,6%, casi dos puntos inferior a la del cuarto trimestre de 2015. Teniendo
en cuenta estos datos, las previsiones de la Consejeria de Economia, Empleo y Hacienda
sobre la evolucion del empleo en la Comunidad de Madrid en el conjunto de 2016 sefnalan
un ritmo medio de aumento de la ocupaci 6n del 1,0% y una reduccion del n Umero de
parados del 8,6%, lo que llevaria a una tas a de paro del entorno del 15,7%, lo que
supone un descenso medio de 1,3 puntos respecto al afio 2015.

Para 2017 se espera una mayor d inamizacion del mercado de trabajo, con una creacion
de empleo del 3,0% respecto a 2016 pudi éndose crear entre 85.000 y 90.000 nuevas
ocupaciones y una disminucion del paro del 14,9%. De esta forma, la tasa de paro podria
reducirse, en media, 2,3 puntos, ¢ on lo qu e quedaria situada alreded or del 13,4%. En
resumen, las cifras de creacion de empleo serian similares a las de 2016 en un contexto,
nacional e internacional, de ralentizacidon generalizada del crecimiento de la economia.
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VI. Anexo. Sintesis de otra informacion relevante sobre
la Comunidad de Madrid

VI1.1. Estructura econdmica de la Comunidad de Madrid

ESTRUCTURA PRODUCTIVA DE LA COMUNIDAD DE MADRID. Términos nominales

A. Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 0,1 0,1 0,1 0,1
B_E. Industrias extractivas, industria manufacturera, 10,9 11,1 10,7 11,0
suministro de energia eléctrica, gas, vapor y aire
acondicionado, suministro de agua, actividades de
saneamiento, gestion de residuos y descontaminacion

C. - De las cuales: Industria manufacturera 7,3 7,7 7,6 8,0
F. Construccion 5,2 4,5 4.4 4,4
G_I. Comercio al por mayor y al por menor, reparacion de 23,5 23,3 23,1 23,0
vehiculos de motor y motocicletas, transporte y almacenamiento,
hosteleria
1. Informacién y comunicaciones 10,5 10,7 10,6 10,3
K. Actividades financieras y de seguros 6,0 5,3 5,7 5,7
L. Actividades inmobiliarias 10,1 10,5 10,3 9,6
M_N. Actividades profesionales, cientificas y técnicas, actividades 13,1 13,3 14,1 15,1
administrativas y servicios auxiliares
0O_Q. Administraciéon publica y defensa, seguridad social 16,0 16,5 16,3 16,3
obligatoria, educacidn, actividades sanitarias y de servicios
sociales
R_U. Actividades artisticas, recreativas y de entretenimiento, 4,6 4,6 4,6 4,6
reparacion de articulos de uso doméstico y otros servicios
Servicios 83,9 84,3 84,8 84,6
Valor afiadido bruto total 100,0 100,0 100,0 100,0

Fuente: Contabilidad Regional de Espafia, base 2010, INE.

EVOLUCION RECIENTE C. DE MADRID. Tasa de variacion interanual y acumulado en el periodo

A. Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 25,6 -35,3 -5,7 -7,3
B_E. Industrias extractivas, industria manufacturera, -4,1 -2,8 4,4 -6,8
suministro de energia eléctrica, gas, vapor y aire
acondicionado, suministro de agua, actividades de
saneamiento, gestion de residuos y descontaminacion

C. - De las cuales: Industria manufacturera 3,1 -0,6 7,3 6,7
F. Construccioén -10,8 -1,0 1,2 -18,9
G_I. Comercio al por mayor y al por menor, reparacion de -2,3 1,2 4,4 1,1
vehiculos de motor y motocicletas, transporte y almacenamiento,
hosteleria
J. Informacién y comunicaciones 3,1 6,1 51 17,4
K. Actividades financieras y de seguros -7,5 -2,7 -6,5 -19,4
L. Actividades inmobiliarias 1,5 0,0 -0,8 4,1
M_N. Actividades profesionales, cientificas y técnicas, actividades -0,8 7,9 9,4 16,0
administrativas y servicios auxiliares
O_Q. Administracion publica y defensa, seguridad social 0,7 -0,6 1,5 1,3
obligatoria, educacidn, actividades sanitarias y de servicios
sociales
R_U. Actividades artisticas, recreativas y de entretenimiento, 0,4 1,1 1,1 -0,9
reparacion de articulos de uso doméstico y otros servicios
Servicios -0,6 2,1 3,2 4,1
Valor afiadido bruto total -1,5 1,4 3,3 1,6

Fuente: Contabilidad Regional de Espafia, base 2010, INE.
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PESO SECTORIAL DE LA COMUNIDAD DE MADRID SOBRE EL CONJUNTO DE ESPANA

Términos nominales

A. Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 0,6 0,7 0,4 0,4
B_E. Industrias extractivas, industria manufacturera, 11,8 11,9 11,5 11,5
suministro de energia eléctrica, gas, vapor y aire
acondicionado, suministro de agua, actividades de
saneamiento, gestion de residuos y descontaminaciéon

C. - De las cuales: Industria manufacturera 10,4 10,8 10,4 10,5
F. Construccién 14,6 14,6 14,8 15,0
G_I. Comercio al por mayor y al por menor, reparacién de 19,0 18,9 18,7 18,7
vehiculos de motor y motocicletas, transporte y almacenamiento,
hosteleria
J. Informacién y comunicaciones 45,1 45,7 46,8 47,0
K. Actividades financieras y de seguros 26,8 26,7 27,0 27,2
L. Actividades inmobiliarias 16,4 16,4 16,2 16,2
M_N. Actividades profesionales, cientificas y técnicas, actividades 33,9 33,9 34,0 34,0
administrativas y servicios auxiliares
0_Q. Administracién publica y defensa, seguridad social 16,3 16,4 16,3 16,3
obligatoria, educacion, actividades sanitarias y de servicios
sociales
R_U. Actividades artisticas, recreativas y de entretenimiento, 20,7 20,8 21,0 21,1
reparacion de articulos de uso doméstico y otros servicios
Servicios 21,5 21,4 21,5 21,6
Valor afiadido bruto total 18,8 18,8 18,8 18,9

Fuente: Contabilidad Regional de Espafia, base 2010, INE.

INDICES DE ESPECIALIZACION. Términos nominales

A. Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 0,03 0,04 0,02 0,02
B_E. Industrias extractivas, industria manufacturera, 0,63 0,63 0,61 0,61
suministro de energia eléctrica, gas, vapor y aire
acondicionado, suministro de agua, actividades de
saneamiento, gestion de residuos y descontaminaciéon

C. - De las cuales: Industria manufacturera 0,55 0,57 0,55 0,56
F. Construccién 0,78 0,78 0,78 0,79
G_I. Comercio al por mayor y al por menor, reparacién de 1,01 1,01 0,99 0,99
vehiculos de motor y motocicletas, transporte y almacenamiento,
hosteleria
J. Informacién y comunicaciones 2,40 2,43 2,49 2,49
K. Actividades financieras y de seguros 1,42 1,42 1,43 1,44
L. Actividades inmobiliarias 0,87 0,87 0,86 0,86
M_N. Actividades profesionales, cientificas y técnicas, actividades 1,80 1,80 1,80 1,80
administrativas y servicios auxiliares
0_Q. Administracién publica y defensa, seguridad social 0,86 0,87 0,87 0,86
obligatoria, educacion, actividades sanitarias y de servicios
sociales
R_U. Actividades artisticas, recreativas y de entretenimiento, 1,10 1,11 1,12 1,12
reparacion de articulos de uso doméstico y otros servicios
Servicios 1,14 1,14 1,14 1,15
Valor afiadido bruto total 1,00 1,00 1,00 1,00

Fuente: Contabilidad Regional de Espafia, base 2010, INE.
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ESTRUCTURA PRODUCTIVA DE LA COMUNIDAD DE MADRID. Términos nominales

Agricultura y ganaderia 0,3 0,3 0,3 0,3
Mineria, industria y energia 10,4 10,2 10,1 9,6
Mineria y suministros 2,7 2,4
Alimentacién 0,8 0,7
Textil, confeccién y calzado 0,3 0,3
Metdlicas basicas e intermedias 0,9 0,9
Maquinaria industrial 0,5 0,5
Material eléctrico y electrénico 0,7 0,7
Material de transporte 1,0 1,0
Papel y gréficas 0,9 1,0
Industria quimica y refino 1,3 1,3
Industria no metdlica 0,3 0,4
Otras manufactureras 1,1 1,0
Construccion 8,3 7,1 7,1 7,1
Servicios 80,9 82,5 82,6 83,0
Servicios de distribucion y hosteleria 23,2 23,4 23,4 23,4
Comercio mayorista 5,5 5,6
Comercio minorista 7,2 7,2
Hosteleria 4,9 4,9
Transporte y almacenamiento 5,6 5,7
Servicios a empresas y financieros 38,3 40,5 40,7 41,2
Informacién y comunicaciones 11,3 11,7
Actividades Inmobiliarias 9,0 9,3
Actividades profesionales 7,6 8,1
Actividades administrativas 3,8 4,0
Servicios financieros 6,6 7,4
Otros servicios 19,4 18,6 18,5 18,5
Administraciones publicas 6,6 6,3
Educacién 3,6 3,4
Sanidad y servicios sociales 4,8 4,6
Servicios recreativos 1,6 1,6
Servicios personales 0,7 0,7
Actividades asociativas y hogares 2,1 2,0
Total VAB 100,0 100,0 100,0 100,0

™ Contabilidad Regional Anual Comunidad de Madrid (Base 2010). IECM
@ Contabilidad Regional Trimestral Comunidad de Madrid (Base 2010), acumulado del afio: I - III trimestre. IECM
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VI1.2. Estructura demografica de la Comunidad de Madrid

1. Territorio

EVOLUCION DE LA POBLACION DE LOS
DISTINTOS AMBITOS DE LA COMUNIDAD DE

MADRID. 1950-2016
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1.000
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Fuente: Censosde
Poblaciény Estadistica B Municipio de Madrid Coronas metropolitanas

del Padrén Continuo

INE ¥ Municipios no metropolitanos

RANKIN DE MUNICIP10S ESPANOLES MAYORES 50.000 HABITANTES. 2016

3.165.541|28148 Torre,

28079 Madrid

[CIMenos de 100
DI](‘. 101 a 500
DI Jee 501 a 1.000
B De 1.001 a 2,000

s de 2.000

Densidad de poblacién. 2016

Habitantes por km. cuadrado Y

Fuenta: INE. Cifras oficiales de los
municipios espafioles

iPIRelhl 46131 Gandia 74.814

08019 Barcelona 1.608.746 24089 Ledn 126.192 08113 Manresa 74.752
46250 Valencia 790.201 08121 Matard 125.517 13034 Ciudad Real 74.054]
41091 Sevilla 690.566 pA AN LT 124 61|28161 Valdemoro 72.988
50297 Zaragoza 661.108 11004 Algeciras 120.601 pA{O R EYElElalelaleF] 70.755
29067 Malaga 569.009 11012 Cadiz 118.919 30027 Molina de Segura 69.614
30030 Murcia 441.003 08245 Santa Coloma de Gramenet 117.153 35022 Santa Lucia de Tirajana  69.178|
07040 Palma de Mallorca 402.949 23050 Jaén 114.658 15036 Ferrol 68.308
35016 Palmas de Gran Canaria, Las  378.998 PA{o[o[sW:\[ele]sl=l[sF1 iREeRe”N] 46190 Paterna 67.854
48020 Bilbao 345.122 32054 Ourense 105.893 29901 Torremolinos 67.786
03014 Alicante/Alacant 330.525 43123 Reus 103.615 11032 Sanltcar de Barrameda 67.620
14021 Cérdoba 326.609 35026 Telde 102.164 29025 Benalmadena 67.245
47186 Valladolid 301.876 48013 Barakaldo 100.025 29051 Estepona 66.683
36057 Vigo 292.817 27028 Lugo 98.268 03031 Benidorm 66.642
33024 Gijon 273.422 17079 Girona 98.255 24115 Ponferrada 66.447
08101 Hospitalet de Llobregat, L' 254.804 15078 Santiago de Compostela 95.966 08307 Vilanova i la Geltrd 65.972]
01059 Vitoria-Gasteiz 244.634 11031 San Fernando 95.949 08301 Viladecans 65.779
15030 Corufa, A 243.978 10037 Caceres 95.814 08056 Castelldefels 64.892
18087 Granada 234.758 PRI P A R L e LI L 721 46220 Sagunto/Sagunt 64.439
03065 Elche/Elx 227.659 04079 Roquetas de Mar 91.965 08169 Prat de Llobregat, El 63.457
33044 Oviedo 220.567 30024 Lorca 91.730 11022 Linea de la Concepcién, 63.278
08015 Badalona 215.634 08205 Sant Cugat del Vallés 88.921 49275 Zamora 63.217|
08279 Terrassa 215.121 04902 Ejido, El 88.752 20045 Irun 61.608

30016 Cartagena

214.759 11027 Puerto de Santa Maria, El

1@keEi] 28047 Collado Villalba

11020 Jerez de la Frontera 212.830 PAFEEECETRSEESEE] N SR N EVESCWPI[d 18140 Motril 60.368
08187 Sabadell 208.246 08073 Cornella de Llobregat 86.072 08096 Granollers 60.174
28092 Mostoles VLN 52001 Melilla 86.026 03009 Alcoy/Alcoi 59.198
38038 Santa Cruz de Tenerife PLeR:1:l] 28115 Pozuelo de Alarcon EREEE] 06083 Mérida 59.174
28005 Alcald de Henares 195.907|28049 Coslada LRSEE] 23055 Linares 58.829
31201 Pamplona/Iruia 195.650 51001 Ceuta 84.519 35004 Arrecife 58.537
04013 Almeria 194.515 03133 Torrevieja 84.213 05019 Avila 58.083

28058 Fuenlabrada

28074 Leganés

20069 Donostia/San Sebastidn
28065 Getafe
09059 Burgos

IERVAL 45165 Talavera de la Reina

L 8E] 28013 Aranjuez 57.932

iy k] 19130 Guadalajara

83.633 08266 Cerdanyola del Valles 57.543

186.064 45168 Toledo
176.659(28123 Rivas-Vaciamadrid
176.608 11015 Chiclana de la Frontera

83.459 03122 San Vicente del Raspeig  56.715
PIyAl) 16078 Cuenca 55.102
[PA5E) 28014 Arganda del Rey

39075 Santander 172.656 36038 Pontevedra 82.549 35019 San Bartolomé de Tiraja  53.829
02003 Albacete 172.426 08200 Sant Boi de Llobregat 82.402 39087 Torrelavega 52.819
12040 Castellén de la Plana/Castell  170.990 46244 Torrent 80.762 03066 Elda 52.745
28007 Alcorcon 1y eiti] 03099 Orihuela 80.359 41095 Utrera 52.674
38023 San Cristobal de La Laguna 153.111 33004 Avilés 80.114 22125 Huesca 52.282
26089 Logrofio 150.876 38006 Arona 79.172 40194 Segovia 52.257
06015 Badajoz 149.946 34120 Palencia 79.137 33066 Siero 51.969
21041 Huelva 145.468 29094 Vélez-Malaga 78.890 08124 Mollet del Valles 51.491
37274 Salamanca 144.949 48044 Getxo 78.554 12135 Vila-real 50.252

29069 Marbella

140.744 29070 Mijas

Y23 Municipios de la C. de Madrid

25120 Lleida 138.144 29054 Fuengirola 77.486{Municipios capitales de prov.
41038 Dos Hermanas 131.855 08184 Rubi 75.167|Municipios no capitales de prov.
43148 Tarragona 131.094 41004 Alcala de Guadaira 75.080|Ciudades Auténomas

Fuente: INE: Cifras Oficiales de los Municipios Espafioles. INE
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2. Demografia de la Comunidad de Madrid: el pasado

EVOLUCION DE LA POBLACION MADRILENA SEGUN NACIONALIDAD.

2000-2016
2000 5.205.408 4.922.538 282.870 5,43
2001 5.372.433 5.007.298 365.135 6,80
2002 5.527.152 5.080.259 446.893 8,09
2003 5.718.942 5.124.812 594.130 10,39
2004 5.804.829 5.101.486 703.343 12,12
2005 5.964.143 5.190.310 773.833 12,97
2006 6.008.183 5.214.198 793.985 13,22
2007 6.081.689 5.144.518 937.171 15,41
2008 6.271.638 5.266.257 1.005.381 16,03
2009 6.386.932 5.323.129 1.063.803 16,66
2010 6.458.684 5.378.740 1.079.944 16,72
2011 6.489.680 5.422.095 1.067.585 16,45
2012 6.498.560 5.483.506 1.015.054 15,62
2013 6.495.551 5.535.430 960.121 14,78
2014 6.454.440 5.574.487 879.953 13,63
2015 6.436.996 5.625.868 811.128 12,60
2016 6.466.996 5.674.369 792.627 12,23

Fuente: INE. Estadistica del Padrén Continuo

NACIMIENTOS POR NACIONALIDAD DE LA MADRE EN LA COMUNIDAD DE

MADRID. 2000-2015

2000 56.623 50.085 6.538 11,5
2001 59.724 50.829 8.895 14,9
2002 63.156 52.192 10.964 17,4
2003 67.046 54.520 12.526 18,7
2004 69.027 55.166 13.861 20,1
2005 69.367 54.666 14.701 21,2
2006 71.912 55.511 16.401 22,8
2007 74.837 55.630 19.207 25,7
2008 78.792 57.447 21.345 27,1
2009 75.957 56.105 19.852 26,1
2010 73.878 55.060 18.818 25,5
2011 72.023 54.915 17.108 23,8
2012 69.374 52.990 16.384 23,6
2013 65.343 50.610 14.733 22,5
2014 65.505 51.601 13.904 21,2
2015 64.879 51.589 13.290 20,5

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica

EVOLUCION DEL MOVIMIENTO NATURAL DE LA POBLACION EN LA

COMUNIDAD DE MADRID. 2008-2016 (1°° SEMESTRE

e 1°" SEMESTRE 39.429 21.067 18.362
20 SEMESTRE 39.363 20.203 19.160
2009 1°" SEMESTRE 38.029 20.907 17.122
20 SEMESTRE 37.928 20.361 17.567
2010 1°" SEMESTRE 36.278 20.643 15.635
20 SEMESTRE 37.600 20.185 17.415
2011 1°" SEMESTRE 35.715 21.013 14.702
20 SEMESTRE 36.308 20.601 15.707
2012 1°" SEMESTRE 34.899 22.788 12.111
20 SEMESTRE 40.306 20.011 20.295
2013 1¢" SEMESTRE 31.952 21.534 10.418
20 SEMESTRE 33.374 20.815 12.559
2014 1°" SEMESTRE 32.047 22.446 9.601
20 SEMESTRE 33.458 20.618 12.840
2015 1°" SEMESTRE 32.340 24.666 7.674
20 SEMESTRE 32.539 22.103 10.436
P 1%" SEMESTRE 30.654 22.641 8.013
20 SEMESTRE

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica
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3. Demografia de la Comunidad de Madrid: el presente.

PIRAMIDE DE POBLACION DE LA COMUNIDAD DE MADRID. 2016 PIRAMIDE DE POBLACION DE LA COMUNIDAD DE MADRID POR
NACIONALIDAD. 2016

100y mas
90-94
80-84
70-74
60-64
50-54
40-44
30-34
20-24
10-14

0-4

Fuente: Estadistica del Padrén Continuo, INE Mujeres  mHombres  Fuente: Estadistica del Padrén Continuo. INE

MOVIMIENTO NATURAL DE LA POBLACION EN ESPANA. 2015

Extranjeros

100y mas
90-94
80-84
70-74
60-64
50-54
40-44
30-34
20-24
10-14

0-4

=Espafioles

ESPANA 9,02 -1,7 9,06 6,8
Andalucia 9,60 -1,9 8,57 8,6
Aragén 8,59 -2,2 10,85 4,3
Asturias, Principado de 6,18 -2,2 12,98 5,8
[Balears, Illes 9,38 -0,7 7,37 6,1
Canarias 7,59 -1,5 7,10 5,4
Cantabria 7,50 -4,2 10,35 2,4
Castilla y Le6n 7,06 -2,8 11,89 5,5
Castilla-La Mancha 8,87 -1,0 9,70 8,4
Catalufia 9,53 -1,6 8,77 5,8
Comunitat Valenciana 8,81 -2,0 8,99 6,7
Extremadura 8,18 -3,0 10,59 6,7
Galicia Zpil3) -1,0 11,63 59
Madrid, Comunidad de 10,14 -1,0 7,32 8,8
Murcia , Regién de 10,91 -2,0 7,67 8,0
Navarra, Comunidad Foral de 9,44 -2,8 8,93 3,1
Pais Vasco 8,71 =27/ 9,95 6,7
Rioja, La 8,73 -3,6 9,89 7,2
Ceuta 12,97 -8,8 5,97 -1,0
Melilla 17,83 -7,1 6,09 6,4

-2.278
8.632
-2.987
-7.095
2.275
1.036
-1.666
-11.913
-1.709
5.584
-901
-2.624
-12.261
18.020
4.743
327
-2.662
-361
592

994

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica.

VARIABLES DEMOGRAFIC

EDAD MEDIA (1/1/2016) afios 41,7 42,7
POBLACION RESIDENTE EN MUNICIPIOS DE % 83,7 52,3
MAS DE 50.000 HABITANTES (1/1/2016) ! "
DENSIDAD DE POBLACION (1/1/2016) hab/km? 805,3 92,0
POBLACION TOTAL (1/1/2016) personas 6.466.996 46.557.008
' TASA BRUTA DE NATALIDAD (2015) /00 10,1 9,0
ESPERANZA DE VIDAD AL NACER (2015) afios 84,1 82,7
EDAD MEDIA AL MATRIMONIO (2015) afios 36,1 35,8
TASA BRUTA DE MORTALIDAD (2015) 0750 7,3 9,1
TASA GLOBAL DE FECUNDIDAD (2015) %00 41,6 39,0
EDAD MEDIA DE MATERNIDAD DEL PRIMER =
HIO (2015) afios 31,4 30,7
CRECIMIENTO DE LA POBLACION POR CADA Ly 6,2 01
MIL HABITANTES (2015) 0o . ’
RATIO DE MASCULINIDAD (2016) e B 92,4 96,5
100 mujeres
Fuente: INE: Estadistica del Padrén Continuo e Indicadores Demograficos Basicos
TBN: Total de nacimientos en un afio dividido por la poblacidn residente media en ese afio y
multiplicado por mil.
TBM: Total de defunciones en un afio dividido por la poblacién residente media en ese afio y
multiplicado por mil.
TGF: Total de nacimientos en un afio dividido por el n® medio de mujeres en edad genésica de ese
afio (entre 15-49 afios) y multiplicado por mil.
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POBLACION DE LA COMUNIDAD DE MADRID A 1 DE ENERO DE 2016 (DATOS DEF INITIVOS)

Total 6.466.996 3.098.631 3.368.365 5.674.369 2.719.265 2.955.104 792.627 379.366 413.261
0-15 afios 1.077.857 552.399 525.458 957.971 491.010 466.961 119.886 61.389 58.497
16-64 4.286.333 2.090.061 2.196.272 3.636.986 1.781.201 1.855.785 649.347 308.860 340.487
65 afios y mas 1.102.806 456.171 646.635 1.079.412 447.054 632.358 23.394 9.117 14.277

DIFERENCIAS DE POBLACION A 01/01/2016 Y 01/01/2015. COMUNIDAD DE MADRID

Total 30.000 11.609 18.391 48.501 23.768 24.733 -18.501 -12.159 -6.342
0-15 afios 5.765 2.950 2.815 10.109 5.177 4.932 -4.344 -2.227 -2.117
16-64 1.341 -1.754 3.095 17.127 8.813 8.314 -15.786 -10.567 -5.219
65 afios y mas 22.894 10.413 12.481 21.265 9.778 11.487 1.629 635 994

Fuente: Estadistica del Padrén Continuo. Instituto Nacional de Estadistica

4. Demografia de la Comunidad de Madrid: el futuro

PROYECCION DE POBLACION 2016-2030

2016 2017 2018 2019 2020 2025 2030

POBLACION RESIDENTE A 1 DE
ENERO 6.433.221 6.462.383 6.490.462 6.517.330 6.542.933| 6.653.975(6.747.142

NACIMIENTOS 63.033 61.813 60.595 59.437 58.383 55.319 55.951

DEFUNCIONE
UNCIONES 46.229 46.893 47.560 48.226 48.888 51.941 55.007

S LTINS 16.804  14.920  13.035  11.211  9.494 3.378 944

INMIGRACIONES PROCEDENTES
DEL EXTRANJERO 66.231 66.231 66.231 66.231 66.231 66.231 66.231

EMIGRACIONES AL EXTRANJERO 72.069 70.624 69.324 68.154 67.098 63.204 61.068

SALDO MIGRATORIO CON EL

EXTRANJERO -5.838 -4.393 -3.093 -1.923 -867 3.027 5.163
INMIGRACIONES
INTERPROVINCIALES 71.373 70.361 69.412 68.530 67.718 64.833 63.764
EMIGRACIONES
INTERPROVINCIALES 53.177 52.808 52.487 52.215 51.992 51.624 52.338
SALDO MIGRATORIO
INTERPROVINCIAL 18.196 17.552 16.925 16.315 15.726 13.209 11.426

SALDO MIGRATORIO TOTAL 12.358 13.160 13.832 14.393 14.859 16.236 16.588

BALANCE DEMOGRAFICO FINAL 29.161 28.079 26.868 25.603 24.354 19.614 17.532

Fuente: INE. Proyecciones de poblacion
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VI1.3. Innovacion

INNOVACION Y DESARROLLO EN 2015

GASTO EN 1+D PERSONAL EN I+D EN EJC*
Contribuciéon Participacion
Euros al Gasto en Total en el total
R personal .
1+D Nacional nacional
Comunidad de Madrid 3.480.739 26,4 Comunidad de Madrid 47.358 23,6
Catalufia 3.106.752 23,6 Catalufia 44.826 22,3
Andalucia 1.476.451 11,2 Andalucia 23.519 11,7
Pais Vasco 1.269.313 9,6 C. Valenciana 18.006 9,0
C. Valenciana 1.013.400 7,7 Pais Vasco 17.712 8,8
Castilla y Ledn 536.189 4,1 Galicia 9.038 4,5
Galicia 496.560 3,8 Castilla y Ledn 8.881 4,4
Aragén 302.122 2,3 Murcia 5.641 2,8
Navarra 299.573 2,3 Aragdn 5.385 2,7
Murcia 244.164 1,9 Navarra 4.565 2,3
Castilla - La Mancha 203.112 1,5 Canarias 3.101 1,5
Canarias 202.146 1,5 Asturias 2.999 1,5
Asturias 158.604 1,2 Castilla - La Mancha 2.838 1,4
Extremadura 116.584 0,9 Extremadura 1.978 1,0
Cantabria 103.326 0,8 Baleares 1.801 0,9
Baleares 89.138 0,7 Cantabria 1.783 0,9
La Rioja 71.225 0,5 La Rioja 1.398 0,7
Ceuta y Melilla 2.409 0,0 Ceuta y Melilla 37 0,0
Total 13.171.807 100 Total 200.866 100

Fuente:Estadistica de I+D 2015, INE
* EJC: equivalencia a jornada completa

GASTO EN I+D SECTORES ALTA TECNOLOGIA 2015

ANO 2015 _
EMPRESAS ALTA TECNOLOGIA
Porcentaje
o,
sobre el PIB % sobre total /rc:;:ig;(;ltc(;gal
Pais Vasco 1,93 empresas de la
o empresas alta
Comunidad de Madrid 1,71 region tecnologia
Navarra 1,64 .
C uf 5 C. de Madrid 3,5 29,8
ataluna 1,5 Catalufia 2,3 23,1
Andalucia 1,02 Andalucia 1,3 10,6
C. Valenciana 1,00 C. Valenciana 1,6 9,0
Castilla y Leén 0,99 Pais Vasco 2,0 4,9
La Rioja 0,89 Galicia 1,2 3,8
- Canarias 1,5 3,5
Galicia 0,89 ! !

) ! Castilla y Leon 0,9 2,5
Aragon 0,89 Baleares 1,5 2,3
Murcia 0,88 Aragon 1,4 2,0
Cantabria 0,85 R. de Murcia 1,3 2,0
Asturias 0,73 Castilla - La Mancha 0,9 1,8
Extremadura 0,66 GETENIEE 1,2 14

- Navarra 1,5 1,1
Castilla - La Mancha 0,54 Extremadura 0.9 10
Canarias 0,48 Cantabria 1,0 0,6
Baleares 0,32 La Rioja 1,1 0,4
Ceuta y Melilla 0,09 Ceuta y Melilla 0,9 0,1
Espafia 1,22 Espafa 1,9 100,0

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del INE (DIRCE a
UEZ28 2,03 01/01/2016). Datos ordenados en funcion del peso sobre el total
Fuente: INE y Eurostat nacional

Nota: Los sectores de Alta Tecnologia incluyen manufacturas AT
(CNAEs 21, 26 y 303), servicios AT y tecnologia punta (CNAEs
59, 60, 61, 62, 63y 72)
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PRESUPUESTOS GENERALES
DE LA COMUNIDAD DE MADRID

2017

-83-



Indice

I. Resumen €JeCULIVO ...ciiiuciiiucmmienmmsnsmmsansssanssssnsssssssssnnsssnnssssnsssnnnsnnnnnnnns 5
II. Contexto internacional ....iiuieeeeereecssnmnssssasssasassnsssssssnsnnsnsnnsnnsnnnnnnnnnns 9
III. Marco NACIONAl.uueeeeeeeeeenssssasaaanasnsssssssssssssssssssssssnssnsnnsnnnnnnnnnnnnnnnn 13
IV. Evolucion reciente de la economia de la Comunidad de Madrid........ 17
IV.1. La Comunidad de Madrid en el contexto de las regiones europeas ....... 17
IV.2. CreCimiento @CONOMICO wiiiuretet ettt et eeetaane e e s et e s saaneeessaneeessnnneesn 21
IV.3. Demanda y prodUCCiON ... .c.eiuiiiiiiiit i a e e e e eaeas 27
AV ARG I N D 1< o 1= T o e F= T T 0L =] o = T 27
IV.3.B DemManda @XEINa c.uei ittt i e e s s e raaassae s 31
IV.3.C. INVErSiON dir€Cta Xt O . ettt et e et et e e e e e e eaaae e e enaneeens 35
IV.3.D. Actividad productiva........ciuiiiiiiiii i 37
|V S Yol (o T A== ] = o o 1= PP 50
VAR \ 7 1= glor=Ta Lo N F=1 o Yo =1 54
IV.6. Tejido empresarial.....o.coieiiiiiiii e ae e 61
V. Previsiones de fUtUFO ..cciiiiiuieeeeeseeeeeesnnsssssssssssssssssssssssnnnnsnssnssssnnnnnnns 65
VI. Anexo. Sintesis de otra informacion relevante sobre la Comunidad
L =Y 17 = Yo 1 75
VI.1. Estructura econdmica de la Comunidad de Madrid ........covvviiiieinnnnenn. 75
VI.2. Estructura demografica de la Comunidad de Madrid.............cocevvvnennnn. 78
V2 NG T 1 oY o Vo 1 V7= Lol e ] s M 82

-84 -



	INFORME ECONÓMICO - FINANCIERO
	INFORME ECONÓMICO FINANCIERO PRESUPUESTOS GENERALES 2017 COMUNIDAD DE MADRID
	SUMARIO
	I. Resumen ejecutivo
	II. Contexto internacional
	1. Escenario global
	2. Países desarrollados
	3. Países emergentes
	4. Zona del euro

	III. Marco nacional
	1. Crecimiento
	2. Sector Exterior
	3. Mercado de trabajo
	4. Precios y salarios

	IV. Evolución reciente de la economía de la Comunidad de Madrid
	IV.1. La Comunidad de Madrid en el contexto de las regiones europeas

	1. Introducción
	2. Población
	3. PIB y PIB per cápita

	IV.2. Crecimiento económico
	1. Evolución del PIB
	2. PIB per cápita

	IV.3. Demanda y producción
	IV.3.A. Demanda interna
	IV.3.B Demanda externa
	IV.3.C. Inversión directa exterior
	IV.3.D. Actividad productiva
	1. Industria
	2. Construcción
	3. Servicios


	IV.4. Precios y salarios
	IV.5. Mercado laboral
	IV.6. Tejido empresarial
	1. Evolución coyuntural
	2. Evolución por sectores
	3. Evolución según forma societaria


	V. Previsiones de futuro
	1. Previsiones para el contexto económico internacional
	2. Previsiones para el entorno nacional
	3. Previsiones de la Comunidad de Madrid

	VI. Anexo. Síntesis de otra información relevante sobre la Comunidad de Madrid
	VI.1. Estructura económica de la Comunidad de Madrid
	VI.2. Estructura demográfica de la Comunidad de Madrid
	1. Territorio
	2. Demografía de la Comunidad de Madrid: el pasado
	3. Demografía de la Comunidad de Madrid: el presente
	4. Demografía de la Comunidad de Madrid: el futuro

	VI.3. Innovación


	ÍNDICE



