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Demanda: consumo, Inversion y Demanda Externa

La economia de Cantabria se mantiene en la parte alta del ciclo expansivo con un demanda interna dinamica.
En el ambito de los indicadores relativos al consumo privado, la variacion anual del Indice General del Comercio
Minorista (ICM) del INE, con un buen dato en marzo (2,6 por ciento), aceler6 su tasa de media en lo que va de
afno hasta el 1,6 por ciento (1,3 por ciento sin estaciones de servicio), cuatro décimas por debajo de la cifra
nacional. Se puede observar una estabilizacion de su tendencia tras la correccién de 2017. El impulso
dinamizador se generd en el consumo alimenticio. Asimismo, las matriculaciones de turismos (3.219, el mejor
dato desde 2010) crecieron en el primer trimestre un 16,9 por ciento respecto al mismo periodo del ejercicio
anterior. Esta tasa, que retorn6 a los dos digitos tras dos afos, fue superior a la nacional (10,0 por ciento).
Respecto a otros indicadores de este componente de la demanda interna, el consumo de productos petroliferos
decrecio en el primer bimestre un 1,2 por ciento interanual. Sin cambios significativos, esta correccién tuvo su
origen en el segmento de gasodleo, fundamentalmente de tipo A, de uso en automocion. Para finalizar, la
recaudacion tributaria por IVA descendié hasta el mes de marzo un 5,6 por ciento anual, en contraposicién a la
inercia nacional (2,8 por ciento). Con estos resultados en el inicio del ejercicio, aunque se perfila un ajuste de
ritmos por los menores vientos de cola, aun queda camino por recorrer.
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La inversion productiva, al alza, ha de favorecer la prolongacion del ciclo expansivo. Con datos hasta febrero, la
estadistica de Sociedades Mercantiles del INE contabilizaba respecto al mismo periodo del afio anterior mas
sociedades mercantiles creadas, con un capital suscrito superior, menos disoluciones, mas ampliaciones de
capital, con cuantia ligeramente inferior, y una reduccién menos de capital, si bien el importe de las operaciones
realizadas crecido de manera significativa. Por su parte, las matriculaciones de vehiculos de carga progresaron
un 14,8 por ciento interanual entre enero y marzo, por encima del ritmo medio observado en el pais (12,1 por
ciento). No obstante, su tendencia muestra una atenuacion desde niveles elevados. Finalmente, las
importaciones de bienes de equipo (62,6 millones de euros) crecieron hasta febrero un 14,0 por ciento
interanual (0,5 por ciento en Espafia), con una aportacién sobre la evolutiva global de las importaciones de 2,3
puntos porcentuales y un peso sobre el total del 19,7 por ciento.
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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 segundo trimestre de 2018 respecto al inicio del ejercicio, proceder opuesto al
=~ nacional (0,4 por ciento). La variacion anual se desacelerd hasta el 0,6 por ciento, por debajo de la media (1,0
por ciento). No obstante, el balance de expectativas, que es la diferencia entre el porcentaje de respuestas
favorables y desfavorables, retorné a positivo, y se situé en 8,9 puntos, frente a los 10,7 puntos del saldo
nacional. El 21,1 por ciento de los gestores consideraba que la marcha de su negocio sera favorable, mientras
que el 66,7 por ciento no advertia variaciones destacables. La diferencia entre los porcentajes de respuestas
favorables y desfavorables referidos al trimestre finalizado también cambié de signo, aunque en este caso a
negativo, y se situé en -9,6 puntos, por debajo de la valoracion manifestada previamente (5,7 puntos) y de la
realizada para Espafa (0,4 puntos). En este caso, el 15,1 por ciento de los gestores tenia una opinion favorable
sobre la marcha de su negocio, mientras que el 24,7 por ciento opinaba de forma opuesta.
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La inversién en construccién se reactiva gracias a una demanda inmobiliaria que perfila una tendencia de
aceleracion, apoyada en el ciclo econédmico expansivo y la generacion de expectativas favorables para esta
actividad. La compraventa de viviendas crecié en el primer bimestre un 39,6 por ciento interanual (19,8 por
ciento en Espana), exhibiendo Cantabria el mayor incremento relativo en febrero: 42,1 por ciento. El segmento
de vivienda libre de segunda mano sigue protagonizando este proceder, aunque se percibe una aportacion
creciente de la vivienda nueva. En paralelo, la Estadistica de Hipotecas sobre viviendas arrojaba un aumento
anual hasta febrero del 7,1 por ciento, con una cuantia total un 11,1 por ciento superior (79,2 millones de euros)
y un importe medio por encima de los 100.000 euros.
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Por el contrario, la demanda externa no acaba de reflejar el buen momento de nuestros principales socios
comerciales. Las exportaciones cantabras de bienes alcanzaron en el primer bimestre una cuantia de 351.502,7
miles de euros, un 3,8 por ciento anual inferior (4,4 por ciento en Espana). EI computo importador fue de
318.054,1 miles de euros, con una tasa del -3,2 por ciento (4,6 por ciento), y el trasfondo de una demanda
interna pujante. Como resultado, el saldo comercial era de 33,4 millones de euros, un 9,6 por ciento inferior al
contabilizado hace un ano, mientras que la tasa de cobertura alcanzé el 110,5 por ciento (88,2 por ciento en
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. Espafia). Desde la vertiente sectorial exportadora, las correcciones de materias primas (-6,9 pp.) y automdévil
(-3,4 pp.) contrarrestaron el repunte de semimanufacturas (4,1 pp.), con una cuota creciente del 41,4 por ciento.
En cuanto a las importaciones, destacaron, con resultados encontrados, la caida de alimentos, bebidas y tabaco
(-8,8 pp.) y el aumento de semimanufacturas (13,1 pp.), el sector con mayor relevancia y un peso en el total del
43,2 por ciento. El analisis geografico arrojaba una reduccién interanual del 5,1 por ciento de las expediciones a
la Zona Euro, que supusieron un 57,9 por ciento del total. En positivo se posicionaron las salidas hacia América
del Sur y Asia. Por el contrario, las adquisiciones con origen en la Zona Euro crecieron un 5,8 por ciento, y
representaban un 50,4 por ciento del total. Este proceder fue inverso al manifestado para el conjunto de la Unién
Europea, con una correccion del 6,8 por ciento, que estuvo vinculada al descenso de las adquisiciones al Reino
Unido.

Analisis Sectorial

> Industria

La produccion industrial atenua su ritmo en niveles elevados. Conforme a los ultimos datos publicados por el
INE, el Indice de Produccion Industrial (IPI) crecié en marzo un 2,2 por ciento interanual, tasa diez puntos y siete
décimas inferior a la de febrero debido a una destacable efecto calendario. No obstante, Cantabria fue una de
las cinco comunidades auténomas en positivo, en contraste con la correccion media (-3,6 por ciento). En lo que
respecta al analisis desagregado por destino de la produccion, este indice mostré exclusivamente incrementos
en las ramas de bienes de consumo no duradero (aportacion de 0,890) y energia (3,085), ostentando, por el
contrario, la rama de bienes intermedios la correccién de mayor magnitud (-1,054). En promedio del trimestre, la
produccién industrial repunté un 9,8 por ciento respecto a igual periodo de 2017, lo que contrasta con el leve
avance nacional (0,7 por ciento). En el ambito autonédmico, Cantabria sigue exhibiendo el incremento de mayor
magnitud, con nueve comunidades autbnomas en negativo.
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La tasa anual de la Cifra de Negocios de la Industria, otro indicador publicado por el INE, se desaceleré en
febrero hasta el 5,5 por ciento, registrando en lo que va de afo una variacion del 9,7 por ciento, algo atenuada
después de trece meses en doble digito, pero superior al dato nacional (6,9 por ciento). Por su parte, la Entrada
de Pedidos en la Industria, indicador adelantado, progresé en febrero un 9,6 por ciento, con un balance en el
bimestre del 8,3 por ciento, superior al nacional (6,8 por ciento). En el ambito laboral, la variaciéon anual de la
afiliacion a la Seguridad Social se desaceleré en marzo ocho décimas, hasta el 2,3 por ciento (3,1 por ciento en
Espafia), con un avance mensual desestacionalizado de una décima. No obstante, el promedio trimestral
mejoro, hasta el 2,9 por ciento (3,3 por ciento), posicionandose tres décimas por encima del observado al cierre
de 2017.

IPI - Datos Trimestralizados Afiliados a la Seguridad Social: Industria y Energia
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> Construccion

La construccion mantiene su recuperacion desde niveles bajos, con buenos registros de obra publica y el
empuje de la demanda residencial. Segun los datos publicados por el Ministerio de Fomento, la licitacion oficial
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en construccién para el periodo enero-febrero de 2018 ascendié a 70,8 millones de euros, computo 41,4
millones de euros por encima de la cifra de hace un ano (47,6 por ciento en Espana). Por tipo de obra, cabe
destacar la progresion del componente de edificacion. Segun el agente contratante, la licitacién realizada por los
Entes Territoriales supuso un 92,6 por ciento del total. Respecto a la edificacion residencial, los visados de obra
nueva triplicaron hasta febrero su numero (247 frente a 73), proceder parejo a los correspondientes a ampliacion
y/o reforma (111,4 por ciento). Respecto a los indicadores de caracter contemporaneo, el numero de
certificaciones de obra cayeron un 27,7 por ciento interanual (8,1 por ciento), si bien las de vivienda se
acrecentaron notablemente (de 30 a 80). Asimismo, la variacion anual de la afiliacion a la Seguridad Social se
aceleré en marzo un punto y tres décimas, hasta el 3,9 por ciento (5,0 por ciento en Espafia), con un avance
mensual desestacionalizado de un punto y dos décimas. El promedio trimestral se estabilizd, con una tasa del
3,2 por ciento (6,5 por ciento). Este sector presenta las mejores perfectivas anuales junto a los servicios de no
mercado.

Mayo 2018

Licitacion AAPP: Acumulado hasta Febrero Afiliados a la Seguridad Social: Construccion
Millones de euros Tasas de variacion anual (%)
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> Servicios

Los indicadores disponibles manifiestan un comportamiento dinamico de los servicios en el primer trimestre. La
Cifra de Negocios del Sector Servicios de no Mercado (IASS) exhibié hasta febrero una variacion media en lo
que va de ano del 11,0 por ciento, superior a la nacional (7,1 por ciento), con un empuje parejo de las
actividades comerciales y los otros servicios, donde el tono mas modesto se advierte en hosteleria frente al
empuje de las actividades profesionales. Mas alla de estas cifras, Cantabria registré precisamente en febrero
(11,3 por ciento) el mayor incremento interanual de la facturacion del pais, y se posicionaba en el balance
acumulado como la unica comunidad auténoma con un crecimiento de dos digitos.

Indicador de Actividad del Sector Servicios Indicador de Actividad del Sector Servicios: Comercio
Tasas de variacion anual (%) Tasas de variacion anual (%)
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La rama de transporte también vuelve a presentar una evolucién favorable. El trafico aéreo de pasajeros repunto
en el primer trimestre un 30,0 por ciento interanual (9,7 por ciento en el conjunto de la Red AENA), alcanzando
los 206.924 usuarios. De este total, 115.453 optaron por vuelos internos, con un incremento del 36,7 por ciento.
Cabe precisar, al igual que en el analisis de otros indicadores, ha tenido cierta incidencia el hecho que este afio
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la Semana Santa tuvo lugar entre finales de marzo y principios de abril, mientras que el ano pasado se
desarrollé integramente en abril. Las perspectivas de cara a la época estival se mantienen optimistas con la
apertura de nuevas rutas. Por su parte, el Puerto de Santander registréd un incremento anual en el trafico de
mercancias en el primer trimestre del 17,4 por ciento, con una distribucion mas equilibrada que en anteriores
I andlisis: graneles solidos (5,8 pp.); graneles liquidos (5,0 pp.); y mercancia general (6,7 pp.). Como punto
menos favorable se advierte una correccion en el flujo de automaviles, desde los maximos de 2017.

Mayo 2018
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La demanda turistica confirma las expectativas optimistas, a falta de poder realizar con los datos de abril una
comparativa sin problemas de calendario. Las pernoctaciones hoteleras crecieron en el primer trimestre un 13,7
por ciento respecto a igual periodo de hace un afio, mientras que el numero de viajeros progresé un 14,8 por
ciento. Estas tasas, muy por encima de las observadas a nivel nacional (3,5 y 5,0 por ciento, respectivamente),
se sustentaron en la demanda interna, y tienen un marcado efecto Semana Santa. En marzo, la estancia media
se situé en 2,04 noches por persona, mientras que el grado de ocupacion alcanzoé el 38,79 por ciento, en un
contexto de precios al alza (10,6 por ciento) y mejora de los indicadores de rentabilidad: la tarifa media diaria
ascendio a 60,8 euros y el ingreso por habitacién disponible era de 81,73 euros, maximo de la serie en marzo.
Por su parte, los viajeros registrados en alojamientos extrahoteleros (73.651 personas) crecieron un 59,5 por
ciento, suponiendo el segmento de apartamentos turisticos mas de la mitad de esta tasa. Las pernoctaciones
(167.813 estancias) progresaron igualmente de forma destacada, un 52,9 por ciento, si bien el impulso provino
de la demanda interna.

Trafico Aéreo de Pasajeros Afiliados a la Seguridad Social: Servicios
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La tasa de variacién anual de la afiliacién a la Seguridad Social se aceleré en marzo dos puntos y medio, hasta
el 4,4 por ciento (4,2 por ciento en Espana), proceder comun tanto en los servicios de mercado como de no
mercado. La variacion mensual corregida de efectos de estacionalidad fue de un punto y una décima, con un
destacable impulso de los servicios de mercado, en un mes marcado por la celebracion de la Semana Santa. El
promedio trimestral se acelerd, hasta el 3,0 por ciento (3,7 por ciento), tasa nueve décimas superior a la
observada en la recta final de 2017.

Precios y Costes

Segun los datos mas recientes publicados por el INE, la variacion interanual del indice de Precios al Consumo
(IPC) se aceler6 dos décimas en el mes de marzo, hasta el 1,2 por ciento, igualando la tasa nacional. Los
grupos de alimentos y bebidas no alcohdlicas (0,092) y transporte (0,077) tuvieron una incidencia determinante,
en contraposicion a la correccion del precio de la electricidad reflejada en el grupo de vivienda, agua,
electricidad, gas y otros combustibles. Paralelamente, la inflacion subyacente se estabilizé en el 1,0 por ciento,
mientras que a nivel nacional aumenté una décima, hasta el 1,2 por ciento. Tomando como referencia febrero,
los precios de consumo mostraron estabilidad en Cantabria y un ascenso de una décima en el conjunto del pais.
Desglosando a nivel de grupo COICOP, a grandes rasgos, el proceder inflacionista de vestido y calzado, ante la
nueva temporada, y restaurantes y hoteles, por el inicio de la Semana Santa, fue contrarrestado por la caida de
precios en vivienda, agua, electricidad, gas y otros combustibles.
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Contribuciones al Crecimiento Interanual del IPC indice de Precios Industriales
4 Tasas de variacion anual (%)
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Por el contrario, los precios industriales a salida de fabrica, medios por el indice de Precios Industriales (IPRI),
aceleraron en marzo un punto su variacion anual, hasta el 3,2 por ciento (1,3 por ciento en Espafia), con los
bienes intermedios y, en menor medida, la rama de energia como principales protagonistas de esta progresion.

Mercado de Trabajo
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Segun la informacion detallada en la Encuesta de Poblacién Activa (EPA), que publica el INE, entre los meses
de enero y marzo se redujo la ocupacion (1.900 personas, -0,8 por ciento) y, en mayor medida, el desempleo
(3.500 efectivos, -9,5 por ciento), en un contexto a la baja de la poblacién activa (5.400 personas menos, -2,0
por ciento) y ligeramente al alza de la poblacién de referencia (200 efectivos). La reduccién de la ocupacion,
pareja a la nacional, fue exclusiva del segmento femenino (-1,7 por ciento), en tanto que entre los hombres se
observé el cuarto incremento consecutivo (0,08 por ciento). Asimismo, esta correccion se concentrd en el sector
privado (-2,4 por ciento), en contraposicion al intenso repunte del empleo en el sector publico (7,3 por ciento).
Sectorialmente, industria (0,3 por ciento) y construccion (3,5 por ciento) crearon empleo. Por su parte, la
disminucion del desempleo supuso la mayor caida relativa del pais, iniciando en negativo un ejercicio por
primera vez desde 2006.
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En términos interanuales, crecié la ocupacién (500 personas, 0,2 por ciento), aunque menos que en Espafia, y
disminuyd el desempleo (5.000 efectivos, -12,9 por ciento), en este caso de forma mas intensa, con el trasfondo,
de nuevo, de un ajuste significativo de la poblacién activa (4.500 efectivos, -1,6 por ciento). Estas fluctuaciones
de la poblacion que trabaja o esta dispuesta a ello son un hecho recurrente en la muestra regional de la EPA. El
segmento masculino (1,0 por ciento), el sector privado (1,3 por ciento) y los contratos a tiempo parcial (15,2 por
ciento) fueron los focos dinamizadores del empleo, que, desde la perspectiva sectorial, Unicamente se corrigid
en los servicios (-0,3 por ciento). El analisis del desempleo arrojaba resultados analogos. Como resultado, el
numero de parados se cifraba en 33.500 personas, lo que situd la tasa de paro en el 12,5 por ciento, un minimo
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desde el verano de 2010, con un diferencial de cuatro puntos y tres décimas respecto al dato nacional (16,7 por
ciento). Por sexo, la tasa de paro de los hombres era del 10,8 por ciento (15,2 por ciento en Espana), en tanto
que entre las mujeres se situaba en el 14,3 por ciento (18,5 por ciento).

Contribucién Anual a la Variacién del Empleo Contribucién Anual a la Variacién del Empleo
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Los indicadores laborales del segundo trimestre arrancan en positivo. El desempleo contabilizado en las oficinas
del Servicio Cantabro de Empleo (EMCAN) se redujo en abril en 1.924 efectivos, un 4,78 por ciento en términos
relativos (-2,53 por ciento en Espafa), hasta situarse en 38.305 personas, la cifra mas baja en un periodo similar
desde 2008. En este contexto, Cantabria registré la segunda caida relativa del desempleo de mayor magnitud,
s6lo por detras de Baleares (-15,09 por ciento). Abril suele ser un mes favorable para el mercado de trabajo, si
bien la magnitud de las correcciones esta condicionada por la fecha de celebraciéon de la Semana Santa.
Sectorialmente, este proceder contractivo se origind, en su mayor parte, en los servicios, si bien todas las ramas
productivas anotaron una minoracion. El analisis de género arroja una conducta ligeramente mas intensa entre
las mujeres. La variacion interanual, que acumula veintitrés meses en niveles inferiores a los de hace un ano,
volvié a intensificar su tasa hasta el -10,25 por ciento (4.377 efecticos), de nuevo, a la cabeza del desglose
autonémico, unicamente por detras de Galicia (-6,64 por ciento).
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Paro Registrado

Afiliacion Media a la Seguridad Social

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

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

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

Fuente: SEPEY elaboracién propia.

Fuentes: INSS y elaboracion propia.

La media mensual de afiliados en situacién de alta laboral en el sistema de la Seguridad Social se situé en
212.601 personas (el mejor abril desde 2010), tras registrar un aumento de 2.608 efectivos, el mayor en un mes
similar, que supuso en términos relativos una tasa del 1,24 por ciento, cuarto mayor registro del pais (0,95 por
ciento). Mas de la mitad de la creacion de empleo se concentré en la rama de hosteleria. Por su parte, la
variacién interanual se mantuvo en positivo por vigesimotercer mes consecutivo, acelerando de nuevo su tasa
hasta el 2,59 por ciento (3,07 por ciento en Espafa), lo que arroja una suma de 5.370 efectivos, muy repartida
por ramas.
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Sector Publico

Con cifras del Ministerio de Hacienda y Funcién Publica, la necesidad de financiacién de Cantabria se mantuvo
inalterada en el mes de febrero en 25 millones de euros (1 millon de euros en 2017 y 2016), computo
equivalente al -0,18 por ciento del PIB corriente. En conjunto, las Comunidades Auténomas redujeron su déficit
en términos de contabilidad nacional hasta el 0,05 por ciento del PIB. La necesidad de financiacion conjunta de
la Administracién Central, los Fondos de la Seguridad Social y la Administracion Regional, excluida la ayuda
financiera, fue de 9.955 millones de euros, equivalente al 0,82 por ciento del PIB, con una minoracién anual del
10,2 por ciento.

Capacidad/Necesidad de Financiacion: f + i K i YA i
Febrero 2018 (% del PIB) Capacidad (+) o Nece5|dl;’dd(e|)gEFlnancmcwn. Cantabria
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Sintesis Nacional e Internacional

Se mantiene en general un tono optimista sobre el desempeio macroeconémico a nivel mundial, a pesar de que
algunos datos publicados para las grandes areas en primera estimacion se han ajustado a la baja.

China crecié un 6,8 por ciento interanual en el primer trimestre, un ritmo estable, aunque por encima del objetivo
gubernamental. El buen proceder del consumo, del comercio exterior y la recuperacion de la inversion privada
fueron los motores del desarrollo.

Para Estados Unidos, el PIB crecié un 2,3 por ciento entre enero y marzo (tasa anualizada), por debajo de la
tasa previa a causa de una ralentizaciéon de las exportaciones y el consumo, aunque por encima de lo estimado
y con una prevision de revision al alza.

La economia de la Zona Euro ralentizé su ritmo de crecimiento en el primer trimestre: 0,4 por ciento frente a una
tasa estable del 0,7 por ciento en los tres trimestres previos. La comparativa interanual se desaceler6 tres
décimas, hasta el 2,5 por ciento. La mayoria de analistas e instituciones consideran este freno como temporal;
entre ellos el BCE, que mantiene las lineas principales de su forward guidance. Segun la estimacion avance del
INE, el PIB generado por la economia espafola registr6 una variaciéon del 0,7 por ciento, idéntica a la
contabilizada en la segunda mitad de 2017. No obstante, la comparativa interanual se desaceleré dos décimas,
hasta el 2,9 por ciento, el menor registro en tres afos.

En el apartado de previsiones, el FMI y la Comision Europea han publicado sendos informes. Segun el FMI, las
previsiones globales se mantienen en el 3,9 por ciento, estables en el bienio analizado, apoyadas por unas
condiciones financieras propicias. Las economias desarrolladas creceran un 2,5 y 2,2 por ciento,
respectivamente. Para la Zona Euro esta institucion manifiesta una estimacion del 2,4 por ciento, dos décimas
superior a la de enero, y del 2,0 por ciento en 2019, sin cambios. Asimismo, Estados Unidos crecera un 2,9 y
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2,7 por ciento, con una correccion al alza de dos décimas, empujado por una politica fiscal expansiva. Del grupo
de economias avanzadas, el FMI pone unicamente el foco sobre Canada (2,1 por ciento), a la que recorté dos
décimas sus expectativas de 2018. La previsidn de las economias emergentes y en desarrollo permanece en el
4,9 por ciento y se corrige una décima al alza en 2019, hasta el 5,1 por ciento. Destaca el tiron de Latinoamérica
gracias a Brasil. En términos generales, los riesgos al alza y a la baja para las perspectivas a corto plazo estan
equilibrados. Este organismo incrementé en cuatro décimas la prevision del PIB espafiol para el ejercicio en
curso, hasta el 2,8 por ciento, una décima por encima de la cifra marcada en el cuadro macroeconémico
aprobado por el Gobierno. Para 2019 también elevo la previsién, calculando una tasa del 2,2 por ciento, frente al
2,0 por ciento estimado en enero. En consecuencia, Espafa consolida su papel destacado dentro de los
mercados avanzados, siendo de los paises que mas creceria en Europa.

La Comisién Europea en sus previsiones econémicas de primavera, publicadas a principios de mayo, estimaba
que continuara la expansion impulsada por un consumo sostenido y mayor fortaleza de las exportaciones vy la
inversion, aunque con riesgos externos, que se han agravado y son mas dafinos. Las tasas de crecimiento de
la Union Europea y de la Zona Euro, tras superar las expectativas en 2017, se prevé que permanezcan fuertes
en 2018 y se atenuen ligeramente en 2019 a medida que aumenten los cuellos de botella, se ajuste a las
circunstancias la politica monetaria y se ralentice ligeramente el comercio mundial: 2,3 y 2,0 por ciento, con
sendas revisiones al alza de dos y una décima. Para Espafia esta institucion reviso al alza en cuatro décimas el
crecimiento previsto para 2018, hasta el 2,9 por ciento, y corrigid en el mismo sentido en tres décimas la
estimaciéon de 2019, hasta el 2,4 por ciento.

Fecha de cierre: 09.05.18
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