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Demanda: Consumo, Inversiéon y Demanda Externa
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El consumo privado interno se mantiene como principal sostén de la expansion del producto, pero apunta una
pérdida de intensidad, acorde a lo esperado. Segun la estadistica del INE relativa al Indice General del
Comercio Minorista (ICM), las ventas minoritas a precios constantes en el conjunto de 2017 aumentaron cuatro
décimas frente a la tasa nacional del 1,2 por ciento. Este avance fue el menor del ambito autonémico, donde
Catalufia, Extremadura y Pais Vasco se posicionaron en negativo. Asimismo, supuso el ritmo mas bajo desde
2014, resultado de un primer trimestre en negativo, una recuperacion posterior y ritmos moderados en la
segunda mitad del afo, con una correcciéon acumulada final del consumo alimenticio (-1,1 por ciento). Por su
parte, las matriculaciones de turismos en 2017 ascendieron a 11.565 unidades, computo un 4,5 por ciento
superior (9,1 por ciento en Espafna) y el mayor registro desde 2009, con cifras de la DGT. Pese a haber
manifestado un comportamiento algo irregular y atenuar sus ritmos previos, el ejercicio se cierra en positivo.
Finalmente, el consumo de productos petroliferos exhibe hasta noviembre un crecimiento acumulado anual del
2,0 por ciento, que se sustentaba en el proceder del gasoleo tipo A, de uso en la automocién (1,5 pp. de
aportacion).
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En relacion con los indicadores relativos a la inversidn productiva, la estadistica del INE de Sociedades
Mercantiles apuntaba con datos hasta noviembre un menor dinamismo que hace un afo, tanto en nimero como
en capital. De igual modo, se pudo observar menos ampliaciones, aunque, en este caso, la cuantia de las
mismas fue superior (con inversiones concentradas en julio y noviembre), mas disoluciones, y un numero e
importe inferior en lo que respecta a las reducciones de capital. Por su parte, las matriculaciones de vehiculos
de carga totalizaron 1.728 unidades en 2017, que supuso un incremento anual del 18,4 por ciento (8,5 por
ciento en Espafa), pero que no permitio alcanzar el computo de 2015. Paralelamente, las importaciones de
bienes de equipo decrecieron hasta noviembre un 7,2 por ciento anual (9,9 por ciento en Espafia), con una
cuota menguante del 17,4 por ciento, que supuso una contribucion negativa al proceder conjunto de las
compras del exterior de un punto y medio. Esta dinamica se mantiene opuesta a la nacional.
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Sin datos de transacciones inmobiliarias, la Estadistica de Hipotecas sobre viviendas del INE arrojaba a fecha
de noviembre un aumento del 12,5 por ciento (10,5 por ciento en Espafia), con una cuantia un 11,6 por ciento
superior (349.333 miles de euros) y un importe medio (106.895 euros) relativamente estable, aunque
practicamente diez mil euros por debajo del nacional. Esta recuperacién de la demanda inmobiliaria esta
volviendo a impulsar la construccién de viviendas.
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En cuanto a los indicadores cualitativos, el indice de Confianza Empresarial, que publica igualmente el INE, se
redujo seis décimas en el inicio de 2018 respecto al cuarto trimestre del afio anterior, en linea con el proceder
nacional (-0,4 por ciento). La tasa de variacion anual fue del 6,1 por ciento, algo desacelerada, pero por encima
de la media (2,4 por ciento) y el tercer mayor registro del contexto autonémico. El balance de expectativas, que
es la diferencia entre el porcentaje de respuestas favorables y desfavorables, se situé en -4,3 puntos, frente a
los 1,9 puntos del saldo nacional. El 17,7 por ciento de los gestores consideraba que la marcha de su negocio
sera favorable, mientras que el 60,3 por ciento no advertia variaciones significativas. Asimismo, la diferencia
entre los porcentajes de respuestas favorables y desfavorables referidas al trimestre finalizado se situé en 5,7
puntos, por debajo de la valoracion manifestada previamente (11,4 puntos) y de la realizada para Espafa (7,1
puntos). En este caso, el 23,4 por ciento de los gestores tenia una opiniéon favorable sobre la marcha de su
negocio, mientras que el 17,7 por ciento opinaba de forma opuesta.
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Respecto a la demanda externa, con datos hasta noviembre, las exportaciones cantabras de bienes (2.155
millones de euros) sostienen una tendencia correctiva, ligeramente amortiguada, y computaron un montante
economico un 1,2 por ciento inferior al anotado en igual periodo de 2016 (8,3 por ciento en Espafa). Por su
parte, el valor monetario de las importaciones (1.808 millones de euros) creciéo un 9,9 por ciento (10,8 por
ciento). Como resultado, el superavit fue de 346,5 millones de euros (-35,3 por ciento) y la tasa de cobertura se
mantuvo en el 119,2 por ciento (91,8 por ciento en Espana). Desde la vertiente sectorial exportadora, sin
cambios significativos, la aportacion positiva de las semimanufacturas (8,2 pp.), que suponia un 39,1 por ciento
del total, fue contrarrestada por el proceder de bienes de equipo (-8,9 pp.), con una cuota del 16,7 por ciento. En
cuanto a las importaciones, también semimanufacturas (35,3 por ciento del total) tuvo la contribucion positiva
mas significativa (7,8 pp.), seguido de alimentos, bebidas y tabaco (4,1 pp.), frente a las correcciones de bienes
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. de equipo, automovil y manufacturas de consumo. El analisis geografico arrojaba tasas anuales positivas en las
salidas hacia Africa, América del Sur y Asia, mientras que el conjunto de la Unién Europea (69,8 por ciento del
total) siguié en negativo (-4,2 por ciento), asi como la Zona Euro (-2,5 por ciento). En cuanto a las adquisiciones,
los incrementos fueron generalizados, a excepcion precisamente de las compras provenientes de los 28 paises
(63,1 por ciento), que decrecieron un 4,0 por ciento, lastradas por el resultado de Reino Unido. No obstante, las
buenas perspectivas en la Zona Euro previsiblemente permitiran mejoras en las exportaciones cantabras.

/—‘ Analisis Sectorial

> Sector Primario

Referente a la actividad pesquera, el sector se recupera tras el bache de 2016. En 2017 se subastaron en los
puertos cantabros 23.999 toneladas, con un incremento del 4,3 por ciento respecto al ejercicio anterior. Santofa
concentré el mayor volumen, con un total de 9.620 toneladas (40,1 por ciento del total). A continuacion, se
posicioné Laredo (20,0 por ciento del total), seguido de Santander (14,6 por ciento) y San Vicente de la
Barquera (13,6 por ciento). Respecto a los registros de 2016, se anotaron incrementos generalizados, con las
excepciones de San Vicente de la Barquera (-2,3 puntos porcentuales de repercusion) y Colindres (-0,4 pp.). En
el extremo opuesto Santander tuvo la repercusion positiva mas alta (3,5 pp.). Por especias, destacan las
capturas de caballa-verdel, anchoa (que incrementa de forma notable su peso), chicharro y bonito.

Asimismo, segun los datos publicados por el ICANE, con fuente la Consejeria de Medio Rural, Pesca y
Alimentacién, el montante de estas capturas se valoré en 39.840 miles de euros, cuantia un 17,8 por ciento
anual superior y un maximo de la serie. Santofia representé un 40,8 por ciento de este computo (16.262 miles
de euros, cifra récord), de nuevo por delante de Laredo (20,7 por ciento). Unicamente San Vicente de la
Barquera no mejor6 sus cifras de 2016 (-0,8 pp.), en tanto que Santona tuvo una aportacién determinante (13,6
pp.). La anchoa fue la especie con mayor contribucion, seguida por el bonito.
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B Relativo al subsector ganadero, la situacién es compleja. La industria lactea recogié 417.900 miles de litros de
leche en 2017. Esta cantidad fue un 0,1 por ciento inferior a la contabilizada el ejercicio previo. Al mismo tiempo,
siguio reduciéndose el numero de explotaciones. De hecho, mientras que en el mes de diciembre de 2016 habia
1.340 productores, justo un ano después esta cifra era de 1.269, es decir, sesenta y un menos, ampliando un
afio mas los retrocesos. El precio en origen de la leche, una de las mayores problematicas de este sector, se
situaba al finalizar el pasado ejercido en 33,7 céntimos de euro el litro, con una tasa de variacion anual positiva
del 0,6 por ciento. Tampoco las ventas de ganado se recuperan en el ejercicio (-1,7 por ciento) y condicionan
otra posible salida del sector. La fuente de esta informacion es igualmente la Consejeria de Medio Rural, Pesca
y Alimentacién, con datos publicados por el ICANE.

> Industria

La actividad industrial confirma el primer crecimiento anual desde 2011. Conforme a los datos publicados por el
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INE, el indice de Produccién Industrial (IPl) de Cantabria moderé su tasa anual tres puntos y nueve décimas en
diciembre, hasta el 4,5 por ciento (2,9 por ciento en Espafia). En un analisis detallado, la pujanza de la rama de
energia (5,426) fue contrarrestada por el proceder contractivo de bienes intermedios (-5,572), siendo
determinantes en la evolutiva del indice general las alzas de bienes de equipo (2,323) y bienes de consumo no
duradero (2,240). En 2017 la produccion industrial en la Regién registré una subida media del 7,3 por ciento, el
segundo incremento de mayor magnitud del pais (2,6 por ciento), que pone fin a un lustro negativo. Este
diferencial favorable se sustenta en el componente de bienes de equipo, aunque es generalizado en el desglose
sectorial.
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Adicionalmente, la Cifra de Negocios sigue manteniendo crecimientos intensos, con una tasa anual un 13,2 por
ciento en noviembre, superior a la nacional (7,5 por ciento) y un balance acumulado en lo que va de ano del
12,3 por ciento, el tercero de mayor magnitud del pais (7,9 por ciento). En la misma linea, la afiliacién a la
Seguridad Social crecié en promedio de 2017 un 3,8 por ciento (1,5 por ciento en 2016), la tasa mas elevada de
todos los sectores productivos no agrarios (supuso seis décimas a la progresion conjunta), ligeramente por
encima de la media nacional (3,1 por ciento). La evolucion tendencial muestra un proceder fuertemente
ascendente desde el primer trimestre de 2016 hasta mayo de 2017, momento a partir del cual su pauta cambia,
retornando a tasas por debajo del promedio. Relativo a los indicadores adelantados, la tasa de variacion anual
del Indice de Entrada de Pedidos se aceleré mas de diez puntos en noviembre, hasta el 16,1 por ciento (9,2 por
ciento en Espafna). En lo que va de afio mantiene un aumento ligeramente superior al nacional (9,7 frente a 8,6
por ciento).

> Construccion

Licitacion AAPP: Acumulado hasta Noviembre Afiliados a la Seguridad Social: Construccion
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Los indicadores cuantitativos disponibles muestran una mejoria desde niveles minimos. Segun los datos del
Ministerio de Fomento, la licitacion oficial en construccién para el periodo acumulado de enero-noviembre era de
323 millones de euros, computo 236 millones de euros superior al del ano previo (29,2 por ciento en Espana).
Este incremento se concentré en el segmento de ingenieria civil estatal, si bien las tasas positivas fueron
generalizadas. En el ambito residencial, los visados de obra nueva progresaron hasta noviembre un 6,9 por
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ciento anual, dinamica inferior a la nacional (26,3 por ciento). Cabe mencionar, no obstante, el avance de los
destinados a ampliaciones y/o reformas, 19,3 por ciento anual, en este caso muy por encima de la media (1,6
por ciento) y con un peso creciente en la edificacion privada.

La afiliacién a la Seguridad Social crecié en promedio de 2017 un 3,3 por ciento, tasa que, aunque interesante
ya que supuso un cambio de signo (-0,9 por ciento en 2016), apenas supuso la mitad del ritmo anotado en el
pais (6,2 por ciento). Su progresién se caracterizd por una dinamica ascendente inicial y cierta estabilizacion a
la baja a lo largo del ejercicio, teniendo una repercusion en la evolucidén conjunta de los sectores productivos no
agrarios de dos décimas. No obstante, la prediccion para 2018 se mantiene expansiva. Por su parte, el numero
de certificaciones fin de obra crecié un 20,5 por ciento en los once primeros meses del afo (9,5 por ciento en
Espafa), pese a que el segmento residencial sigue en negativo (-5,1 por ciento).

> Servicios

La actividad de los servicios se mantiene dinamica, aunque se percibe cierta moderacién en algunas ramas, asi
como en el empleo. La Cifra de Negocios del Sector Servicios de Mercado (IASS) aceleré en noviembre en
medio punto su tasa anual hasta el 8,7 por ciento, que resultd el tercer mayor registro del pais (7,7 por ciento).
Las actividades comerciales intensificaron su ritmo, del 8,4 al 9,1 por ciento, en tanto que la rama de otros
servicios exhibié una tasa del 8,5 por ciento, dos décimas superior, con un proceder especialmente dinamico en
transporte y almacenamiento y actividades administrativas y servicios sociales. En lo que va de afio, la variacion
media de este indice se situd en el 6,5 por ciento, equiparable a la tasa nacional. Las actividades comerciales
acumulaban un aumento del 7,2 por ciento respecto a igual periodo del pasado ejercicio, mientras que los otros
servicios crecieron un 5,7 por ciento (6,7 y 6,2 por ciento en Espafia, respectivamente), con la desagregacion
por ramas integramente en positivo.
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» . En el ambito del transporte, los datos confirman el buen momento de la rama. El crecimiento anual del 36,1 por
ciento en el mes de diciembre permitié al Aeropuerto Seve Ballesteros-Santander cerrar 2017 de nuevo préximo
al millén de pasajeros, en concreto con 937.641 viajeros, computo un 20,5 por ciento superior, que supuso el

- quinto mejor balance de su historia. En el conjunto de la Red AENA el trafico de viajeros crecid un 8,2 por
ciento. En su desglose, 511.473 viajeros escogieron trayectos nacionales (20,5 por ciento mas).

El balance turistico hotelero alcanza récords en 2017, que cierra con un crecimiento anual de las pernoctaciones
del 3,4 por ciento (2.808.820, maximo histérico) y del numero de viajeros del 4,2 por ciento (1.217.133, también
un maximo de la serie). Estas tasas supusieron el quinto ejercicio consecutivo al alza, con una moderacion
respecto a las anotadas en 2016, pero de nuevo mas dinamicas que las nacionales (2,7 y 3,7 por ciento,
respectivamente). Las pernoctaciones de residentes en Espafia, que representan el 82 por ciento del total,
repuntaron un 3,6 por ciento, y tuvieron una repercusion de 2,9 puntos porcentuales, mientras las de residentes
en el extranjero progresaron un 2,6 por ciento. En el ejercicio se cubrieron un 49,2 por ciento de las plazas
ofertadas, por debajo de la media (61,1 por ciento). Los precios hoteleros repuntaron un 4,5 por ciento, tasa un
punto y nueve décimas inferior a la nacional. Respecto a los indicadores de rentabilidad, la facturacién media
diaria por habitaciéon ocupada se situé en 70,8 euros, cébmputo un 5,2 por ciento superior, mientras que el
ingreso medio diario por habitacion disponible era de 36,9 euros, con una variacion al alza del 10,9 por ciento, el
tercero de mayor magnitud del pais, en ambos casos los mayores de las series. Por su parte, los viajeros
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(717.157, maximo anual) registrados en alojamientos extrahoteleros (campings, apartamentos turisticos, turismo
rural y albergues) crecieron un 12,2 por ciento en 2017 (8,2 por ciento en Espafa), suponiendo los
apartamentos turisticos la mitad de esta tasa y la demanda interna una aportacion de dos digitos, si bien todos
los segmentos mejoraron sus cifras respecto al ejercicio anterior. Las pernoctaciones (2.584.685, también un
récord), con una distribucion similar, exhibieron una tasa del 8,6 por ciento, también superior a la nacional (5,8
por ciento).
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Por ultimo, la afiliacién a la Seguridad Social crecié en promedio de 2017 un 2,1 por ciento (1,6 por ciento en
2016), con un ritmo superior en los servicios de mercado (2,4 frente a 1,8 por ciento), por la significativa
aportacién de las actividades de comercio, transporte, hosteleria y actividades profesionales. En Espafia esta
tasa fue del 3,5 por ciento. Su aportacion al crecimiento conjunto del empleo en los sectores productivos no
agrarios fue, como es de esperar, la mas elevada, 1,7 puntos porcentuales, de los que 1,1 puntos
correspondieron a las actividades de mercado.

Precios y Costes

La inflacion general y el indice subyacente terminan 2017 muy contenidas y lejos de los niveles objetivo del
BCE. En cifras del INE, la variacion interanual del Indice de Precios al Consumo (IPC) se desacelerd6 medio
punto en diciembre hasta el 1,2 por ciento (1,1 por ciento en Espafia). El grupo de transporte tuvo de nuevo una
incidencia determinante (-0,327 de repercusion). Por su parte, la inflacion subyacente se mantuvo estable en el
0,6 por ciento, ligeramente por debajo de la cifra nacional (0,8 por ciento). Tomando como referencia el mes
previo, los precios de consumo no experimentaron variacién tanto en Cantabria como en el conjunto del pais.

indice de Precios de Consumo indice de Precios Industriales
Tasas de variacion anual (%) Tasas de variacion anual (%)
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La tasa de variacién anual de los precios industriales a salida de fabrica, medidos por el IPRI, se corrigié medio
punto en el mes de diciembre, y finaliza el ano en el 0,9 por ciento, precisamente la mitad del dato nacional. En
su desglose se advierte una aportacion positiva de los bienes de consumo no duradero, bienes de equipo v,
fundamentalmente, de los bienes intermedios, y negativa en las ramas de energia y bienes de consumo
duradero.

Mercado de Trabajo

Segun la informacion detallada en la Encuesta de Poblacién Activa (EPA), que publica el INE, entre los meses
de octubre y diciembre de 2017 se redujo la ocupacién (1.900 efectivos, -0,78 por ciento) y se incrementé el
desempleo (2.300 efectivos, 6,65 por ciento), en un contexto al alza de la poblacion activa (400 efectivos, 0,16
por ciento) y de la poblacion de referencia (200 efectivos, 0,05 por ciento). La reduccion de la ocupacién fue
exclusiva del segmento femenino, en tanto que entre los hombres registro el tercer incremento consecutivo.
Asimismo, fue intensiva en el sector publico y en las contrataciones a tiempo parcial, y, sectorialmente, estuvo
vinculada al proceder de los servicios, mientras que industria y construccién crearon empleo.

Contribucién a la Variacion Trimestral Ocupados
de la Tasa de Paro Tasas de variacion anual (%)
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En términos interanuales, decrecié la ocupacion (3.300 efectivos, -1,35 por ciento), con la segunda mayor caida
relativa del pais, y aumentd el desempleo (1.400 efectivos, 3,87 por ciento), con el trasfondo de un ajuste de la
poblacion activa (1.900 efectivos, -0,68 por ciento). En este caso la evolucién por sexo de la ocupacion tuvo el
mismo signo, aunque fue mas intensa entre los hombres. El sector privado y las contrataciones a tiempo parcial
fueron de nuevo los focos dinamizadores. En contraposicion, destaca la correccién del sector publico (-14,96 por
ciento), la mayor de la serie disponible. Por grandes ramas de actividad, industria intensificd su correccion (-6,12
por ciento); construccion, mostro una inercia amortiguada (-8,28 por ciento); y servicios cambi6 de signo (-0,78
por ciento).

- Tasade Paro Parados
32 5 Tasas de variacion anual (%)
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Fuente: INE. Fuente: EPA,INE.

Unidad de Programacién Econémica 8


http://www.cantabria.es/documents/16852/1199330/EPA+IV+Trimestre+de+2017/604b18a5-9c32-d535-210a-ec302dbbdbc3

NTURA.

= EGONOMICA

e Cantabria

Febrero 2018

Resultados de las cifras expuestas, el numero de parados se cifraba en 37.000 personas, lo que situd la tasa de
paro en el 13,5 por ciento, con un diferencial de tres puntos y una décima respecto al dato nacional (16,6 por
ciento). Respecto al cuarto trimestre de 2016, se registré un incremento de seis décimas. Por sexo, la tasa de
paro de los hombres era del 13,05 por ciento (14,97 por ciento en Espana), en tanto que entre las mujeres se
situaba en el 13,98 por ciento (18,35 por ciento).

Paro Registrado Afiliacién Media a la Seguridad Social

wem Tasa de varacion mensual (%) (ajustada de estacionalidad)
——Tasa de variacion anual (%) (Esc. Dcha.)

2013

wem Tasas de variacion mensual (%) (Datos Desestacionalizados) T+ -15

——Tasas de variacion anual (%) (Esc. Dcha.)

Fuente: SEPEYy elaboracion propia. Fuentes: INSS y elaboracion propia.

Ya en 2018, el desempleo contabilizado en las oficinas del Servicio Cantabro de Empleo (EMCAN) se
incrementd en enero en 2.556 efectivos, un 6,64 por ciento en términos relativos, la mayor alza relativa del pais
(1,87 por ciento en Espana), hasta situarse en 41.062 personas, la cifra mas baja en un periodo similar desde
2009. No obstante, enero es un mes tradicionalmente adverso para el mercado de trabajo. Sectorialmente, este
proceder se produjo en su mayor parte en los servicios, origen de nueve de cada diez nuevos parados. El
analisis de género arroja un comportamiento mas intenso en el segmento femenino. La variacioén interanual, que
acumula veinte meses en niveles inferiores a los de hace un ano, atenud levemente su tasa hasta el -10,26 por
ciento (-7,54 por ciento en Espana), lo que supuso 4.694 desempleados menos en cifras absolutas, casi el doble
de hombres que mujeres.

o ARl am i

La media mensual de afiliados en situacién de alta laboral en el sistema de la Seguridad Social se situé en
208.025 personas, tras registrar una reduccion de 3.635 efectivos respecto a diciembre, que supuso en términos
relativos una variacion del -1,72 por ciento, la mayor caida del pais (-0,97 por ciento). Algo mas de un tercio de
esta correccion se concentré en las ramas de hosteleria y comercio. Por su parte, la variacién interanual se
mantuvo en positivo por vigésimo mes consecutivo, aunque desacelerada ligeramente hasta el 2,71 por ciento
(3,44 por ciento en Espafia), lo que arroja una suma de 5.498 efectivos mas, con una aportacién significativa de
los servicios de no mercado.

Sector Publico

q q q oz . Capacidad/Necesidad de Financiacion:
+ 5 3
- Capacidad (+) o Necemd(;)dd(el)l(:ilEFlnanclaclon Cantabria Noviembre 2017 (% del PIB)
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Segun la informacion publicada por la Intervencion General de la Administracion del Estado (IGAE), Cantabria
tenia a fecha de noviembre una necesidad de financiacion de 28 millones de euros, computo equivalente al -
0,21 por ciento del PIB, con una divergencia de signo respecto al promedio de la Administracién Regional, que
mantiene un superavit (1.274 millones de euros, 0,11 por ciento del PIB). En igual fecha de hace un afo se
estimaba un déficit en términos de Contabilidad Nacional de 104 millones de euros (-0,83 por ciento del PIB). No
obstante, como ya se ha apuntado en anteriores informes, estas cifras estan condicionadas por la liquidacion
definitiva de 2015, practicada en julio, que fue superior a la del ejercicio previo. El déficit de las Administraciones
Publicas, sin incluir las Corporaciones Locales, se redujo un 39,0 por ciento anual, hasta un total de 24.510
millones de euros. En términos del PIB, la ratio se corrigié del -3,59 al -2,1 por ciento.

/—‘ Sintesis Nacional e Internacional

A pesar de la persistencia de importantes riesgos globales en el medio plazo, y en un contexto de cambio
progresivo de las politicas monetarias, los datos macroeconémicos que se han dado a conocer apuntan a que la
economia mundial consolida la expansion de la actividad, especialmente en las economias avanzadas.

2017 fue el primer afio desde 2010 en el que la economia china crecié mas que en el ejercicio precedente. El
PIB aumenté un 6,9 por ciento, dos décimas mas que el afio anterior y cuatro décimas por encima de las
previsiones gubernamentales. En el cuarto trimestre, la tasa interanual se situ6 en el 6,8 por ciento.

El Departamento de Comercio, en el primero de sus calculos, reveld6 que Estados Unidos crecié un 2,6 por
ciento en el cuarto trimestre de 2017. Esta cifra no alcanzé las expectativas y supuso una ralentizacion respecto
al dato previo. Con todo, en el conjunto del ejercicio se estimaba un crecimiento acelerado del 2,3 por ciento
(1,5 por ciento en 2016). De cara al futuro, la aprobacion de la reforma tributaria, que supone el mayor recorte
fiscal en décadas, se espera sea un estimulo.

El avance de la Zona Euro se moderé una décima en el cuarto trimestre de 2017 (0,6 por ciento). La tasa
interanual, segun Eurostat, fue del 2,7 por ciento, con una correccién igualmente de una décima respecto al dato
anterior. El PIB en promedio anual progresé un 2,5 por ciento (1,8 por ciento en 2016), tasa idéntica a la
publicada para el conjunto de las veintiocho economias de la Unién Europea. La fortaleza de los soportes
internos y externos augura una dindmica acelerada para 2018.

La economia espafola encadena cuatro afios de crecimiento, tres de ellos con una tasa por encima de los tres
puntos. Segun la estimacion avance del INE, el PIB generado en el ultimo trimestre de 2017 se desacelerd una
décima, hasta el 0,7 por ciento. La variacién interanual se mantuvo sin cambios en el 3,1 por ciento. Por
agregacion temporal de los cuatro trimestres, el crecimiento en volumen del PIB en 2017 se estimaba en el 3,1
por ciento, con una desaceleracion de dos décimas.

El FMI, en la actualizacion del informe WEO publicada a finales de enero, consideraba que la actividad
economica mundial se afianza, especialmente en las economias avanzadas. Pronosticaba una progresién del
3,7 por ciento en 2017, con una mejora de una décima respecto a la cifra publicada en octubre, mientras que las
proyecciones para 2018 y 2019 se revisaron dos décimas también al alza, hasta el 3,9 por ciento, resultado de
la intensificacién del impetu mundial y del impacto de los cambios tributarios en Estados Unidos. Precisamente
este pais acelera su crecimiento hasta el 2,7 por ciento en 2018, con una revisién al alza de cuatro décimas, y
alcanzaria una tasa del 2,5 por ciento en 2019, tras ser revisado seis décimas. Las tasas de crecimiento de la
Zona Euro fueron mejoradas en tres décimas, hasta el 2,2 y 2,0 por ciento, respectivamente, en 2018 y 2019,
después de alcanzar esta area un 2,4 por ciento en 2017. El FMI destaca especialmente el repunte de la
demanda interna y externa de Alemania (2,3 y 2,0 por ciento), que afianza su posicidon estratégica. En este
contexto, esta institucion corrigié el crecimiento de Espana una décima a la baja en 2018, hasta el 2,4 por
ciento, como consecuencia de los efectos del aumento de la incertidumbre politica en la confianza y la
demanda. Este ha supuesto un hecho diferencial dentro de las economias avanzadas. La estimacion de cara a
2019 se ha actualizado, no obstante, una décima al alza y se situa en el 2,1 por ciento.
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Por su parte, la Comision Europea, en sus previsiones econdmicas intermedias de invierno, augura para la Zona
Euro y la Unién Europea una expansion soélida y duradera que mejora las expectativas. Con un crecimiento en
2017 del 2,4 por ciento en las ambas areas, el ritmo mas alto del ultimo decenio, se prevén de cara a 2018 y
2019 tasas del 2,3 y 2,0 por ciento, respectivamente. Estos datos se han revisado al alza desde los publicados
en noviembre a “consecuencia de una mejor situacion ciclica en Europa, en donde los mercados de trabajo
siguen mejorando y la confianza de los operadores econdmicos es particularmente elevada, y de una
recuperacion del comercio y la actividad econémica mundiales superior a la prevista’. Asimismo, se augura que
la fortaleza de la demanda, la elevada utilizacién de la capacidad productiva y unas condiciones de financiacion
mas propicias favorezcan la inversion. En este contexto, Bruselas mejord ligeramente las perspectivas de
Espafia, que crecera un 2,6 por ciento en 2018, una décima mas, mientras que mantuvo la cifra de 2019 en el
2,1 por ciento.
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